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•周度宏观及消息面： 

•国内数据：4月，规模以上工业企业营业收入同比增长3.7%，增速较3月加快3.1个百分点。当月的营收

加快带动累计营收由降转增。1至4月，规上工业企业营业收入同比增长0.5%，一季度为下降0.5%。 

 

•海外消息：经过多轮谈判，拜登和国会众议院共和党人27日晚初步达成了一项为期两年的预算协议。

该协议同意限制2024年和2025年的支出，换取债务上限问题至2025年年初的解决方案。 

 

•后市展望： 

        上周国债期货价格先扬后抑，T2309震荡偏强。从宏观来看，货币宽松仍然未有改变。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：上周国债期货震荡偏强，价格先扬后抑 

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 

TS2309 101.025 101.08 0.05% 116852 40122 2.91  
TF2309 101.64 101.77 0.13% 261788 88260 2.97  
T2309 101.305 101.525 0.22% 341338 155911 2.19  
TL2309 96.97 96.81 -0.16% 29127 10062 2.89  
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• 收益率变化：短期利率下行，长期收益率略降，收益率利差走阔 

三、国债收益率变化 

数据来源：WIND、华金期货 

日期 3M 1Y 2Y 5Y 10Y 

2023/05/19 1.88  2.09  2.30  2.57  2.73  

2023/05/22 1.87  2.07  2.27  2.53  2.73  

2023/05/23 1.81  2.03  2.24  2.51  2.71  

2023/05/24 1.76  2.04  2.25  2.51  2.71  

2023/05/25 1.76  2.05  2.26  2.53  2.72  

2023/05/26 1.73  2.03  2.26  2.51  2.71  



3 

• 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 

T2309合约银行间CTD券 

日期 CTD券 收益率% 剩余期限 IRR DR007 基差 

2023/05/19 200006.IB 2.70  7.01  1.63  1.77  0.33  

2023/05/22 220003.IB 2.75  8.75  1.70  1.87  0.33  

2023/05/23 220003.IB 2.75  8.75  1.71  1.82  0.33  

2023/05/24 220003.IB 2.75  8.74  1.68  1.77  0.33  

2023/05/25 220003.IB 2.75  8.74  1.67  1.75  0.33  

2023/05/26 220003.IB 2.75  8.74  1.60  1.92  0.35  

TF2309合约银行间CTD券 

日期 CTD券 收益率% 剩余期限 IRR DR007 基差 

2023/05/19 220022.IB 2.46  4.41  1.76  1.77  0.21  

2023/05/22 230002.IB 2.47  4.65  1.59  1.87  0.32  

2023/05/23 230002.IB 2.47  4.65  1.58  1.82  0.32  

2023/05/24 230002.IB 2.47  4.65  1.57  1.77  0.32  

2023/05/25 230002.IB 2.47  4.65  1.56  1.75  0.32  

2023/05/26 230002.IB 2.47  4.64  1.56  1.92  0.32  



• TF2306-T2306价差：5年期与10年期国债期货价差扩散，二者基差收窄 

六、国债期货价差 

数据来源：WIND、华金期货 

T2309-TF2309价差 

日期 T2309价格 TF2309价格 TF2309-T2309价差 
2023/05/19 101.305  101.640  0.335  
2023/05/22 101.360  101.750  0.390  
2023/05/23 101.580  101.925  0.345  
2023/05/24 101.575  101.890  0.315  
2023/05/25 101.470  101.820  0.350  
2023/05/26 101.360  101.770  0.410  

基差走势 

日期 十年期国债基差 五年期国债基差 

2023/05/19 0.33  0.21  

2023/05/22 0.33  0.32  

2023/05/23 0.33  0.32  

2023/05/24 0.33  0.32  

2023/05/25 0.33  0.32  

2023/05/26 0.35  0.32  



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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