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•周度宏观及消息面： 

•经济方面：1-4月，我国社会新消费品零售总额同比增长8.5%，城镇固定资产投资同比增长4.7%，房

地产开发投资累计同比下降6.2%，从数据来看，消费略超8.2%预期，投资低于5.7%预期。 

 

•海外消息：6月到期的美债收益率相对于隔夜利率已经高于耶伦发出警告之前的水平，针对美债违约可

能性的保险成本也有所上升。债务违约“可能会对美国经济造成严重损害”，在长期违约的情况下，失

业人数将达到近800万，违约持续一整个财季，股市将暴跌。 

 

•后市展望： 

        上周国债期货价格震荡上行，T2306一度接近102。从宏观来看，央行公开市场两周净回笼260亿元。

短期内十年国债利率继续下行；长期看，十年期国债利率下行空间有限，对债券价格将会有所压制。 

        技术上，T2306合约位于20日均线上方，短期价格震荡上行。操作方面，短期流动性支撑债券价格，

但是中长期看上方空间有限，投资者谨慎偏多操作。 

一、国债期货宏观及市场展望 
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• 价格走势：上周国债期货震荡上行，价格一度接近102高位 

二、国债期货行情 

数据来源：WIND、华金期货 

名称 上周收盘 本周收盘 周涨跌幅% 周成交量 周持仓量 
成交量/ 

持仓量 

TS2306 101.135 101.175 0.04% 126307 42973 2.94  

TF2306 101.75 101.885 0.13% 257182 66899 3.84  

T2306 101.68 101.755 0.07% 313983 123639 2.54  
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• 收益率变化：短期利率与中长期国债到期收益率均呈下行，收益率利差稳定 

三、国债收益率变化 

数据来源：WIND、华金期货 

日期 3M 1Y 2Y 5Y 10Y 

2023/05/06 1.90  2.12  2.31  2.60  2.75  

2023/05/08 1.92  2.13  2.33  2.60  2.77  

2023/05/09 1.93  2.13  2.32  2.60  2.76  

2023/05/10 1.92  2.11  2.29  2.58  2.74  

2023/05/11 1.89  2.08  2.27  2.55  2.72  

2023/05/12 1.88  2.08  2.29  2.56  2.72  
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• 国债CTD券套利情况：本周国债期货IRR小于短期融资利率，无套利机会 

四、国债CTD券及基差 

数据来源：WIND、华金期货 

T2306合约银行间CTD券 

日期 CTD券 收益率% 剩余期限 IRR DR007 基差 

2023/05/05 210017.IB 2.78  8.55  1.64  1.92  0.13  

2023/05/08 220010.IB 2.77  9.03  1.41  1.72  0.13  

2023/05/09 230003.IB 2.77  8.78  1.87  1.80  0.08  

2023/05/10 230003.IB 2.77  8.78  1.75  1.82  0.09  

2023/05/11 230003.IB 2.77  8.78  1.82  1.84  0.09  

2023/05/12 230003.IB 2.77  8.78  1.77  1.79  0.09  

TF2306合约银行间CTD券 

日期 CTD券 收益率% 剩余期限 IRR DR007 基差 

2023/05/05 220016.IB 2.55  4.22  2.19  1.92  0.03  

2023/05/08 220022.IB 2.52  4.44  1.14  1.72  0.13  

2023/05/09 220022.IB 2.52  4.44  1.21  1.80  0.12  

2023/05/10 220022.IB 2.52  4.44  1.24  1.82  0.12  

2023/05/11 220022.IB 2.52  4.43  1.13  1.84  0.11  

2023/05/12 220022.IB 2.52  4.43  1.09  1.79  0.12  



• TF2306-T2306价差：5年期与10年期国债期货价差扩散，二者基差上行，呈现扩散 

六、国债期货价差 

数据来源：WIND、华金期货 

T2306-TF2306价差 

日期 T2306价格 TF2306价格 TF2306-T2306价差 

2023/05/05 101.680  101.750  0.070  

2023/05/08 101.480  101.645  0.165  

2023/05/09 101.545  101.670  0.125  

2023/05/10 101.705  101.815  0.110  

2023/05/11 101.835  101.930  0.095  

2023/05/12 101.755  101.885  0.130  

基差走势 

日期 十年期国债基差 五年期国债基差 
2023/05/05 0.13  0.03  
2023/05/08 0.32  0.19  
2023/05/09 0.32  0.19  
2023/05/10 0.32  0.19  
2023/05/11 0.31  0.19  
2023/05/12 0.31  0.19  



七、国债期限结构 

• 国债期限结构：国债期限结构走平 

数据来源：WIND、华金期货 
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