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又到了年底，股市一片红火，债市

的日子却没那么好过。周一，国债期现

货均出现大幅下挫。其中，10 年期国债

收益率上涨超过 10 个基点，创 2013 年 6

月以来最大单日涨幅。最近的几大重磅

利空接踵而来，对债市的短期冲击难以

避免，综合各方分析，目前的利空因素

主要包括如下四点。 

第一，IPO 重启。虽说新办法适用之

后，对资金面冲击不大，但是接下来要

发的那些股票还是适用老办法的，剩下

的两个月内，依然有冲击；第二，风险

偏好有所提升。且不说几根阳线改变信

仰，关键是十三五对于供给端调控的决

心已经非常明确，管理层的思路正确将

为风险类资产长期注入活力；第三，美

国加息预期升温。美国公布 10 月份非农

就业人口增加 27.1 万人，高于预期的

18.2 万人，大幅高于前期的 14.2 万人。

使得市场对于 12 月份美国加息的预期走

强，除了外汇占款压力外，人民币贬值

预期升温。第四，货币政策放松节奏放

缓。三季度央行货币政策执行报告第一

次使用“不能过度放水，妨碍市场的有

效出清”的措辞。对此，市场一致解读

为，短期内货币政策继续放松的希望骤

减。 

分析认为，近期利空集中爆发，可

能进一步冲击债市，不过短期利空可能

更多的影响市场情绪而非实质。因为临

近年末以及积累的获利盘较多，近期市

场情绪也容易受到负面信息的影响，但

债券市场未来应重点关注经济是否会底

部企稳改善。 

市场人士表示，有调整才有机会，

依然长期看好债市，这些利空并没有改

变债市长牛的逻辑。因为决定债券市场

最终走势的，必然还是基本面。目前，

管理层最大的调控思路改变是从需求大

幅刺激往供给端调控转变，即“释放新
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需求，创造新供给”。供给端的调控往往

见效时间长，因此，经济在相当长一段

时间内依然面临较大压力。另外，通胀

压力持续减弱，通缩风险正在悄然而生，

加之目前实际利率依然高位，因此之后

降息依然存在空间。 

以上仅供参考，谢谢！ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

如果您对本文有任何评论和见解 

请发电邮至：shmarketing@cfets-icap.com.cn 

更多信息，请登录网站：www.cfets-icap.com.cn 
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