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•周度宏观及消息面： 

•经济方面：3月财新中国服务业PMI录得57.8，较前月上升2.8个百分点，创下28个月以来新高，连续

三个月处于扩张区间。服务业活动加速扩张，拉动财新中国综合PMI上升0.3个百分点至54.5 

 

•海外消息：世行已将2023年全球经济增长预测从1月时的1.7%略微上调至2%，但经济增长由2022年

较强水准放缓下来，将加重发展中国家的债务压力 

 

•后市展望： 

        上周国债期货宽幅震荡，周末大幅上行。从宏观来看，央行上周累计净回笼11320亿元。短期内十年国

债利率继续下行；长期看，十年期国债利率逐渐上升，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，短期价格震荡偏强。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：上周国债期货行情震荡拉升，十年期国债期货价格创出阶段性新高 

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 100.9 100.875 -0.02% 105474 61597 1.71  

TF2306 101.06 101.08 0.02% 197497 103561 1.91  

T2306 100.455 100.55 0.09% 277811 183048 1.52  
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• 收益率变化：短期下行，中长期国债到期收益率保持平稳，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 

2023/03/31 2.07  2.24  2.40  2.70  2.88  

2023/04/03 1.96  2.24  2.41  2.72  2.88  

2023/04/04 2.00  2.23  2.42  2.71  2.89  

2023/04/05 2.00  2.23  2.42  2.71  2.89  

2023/04/06 1.96  2.23  2.42  2.71  2.89  

2023/04/07 1.91  2.24  2.40  2.70  2.88  
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• 国债CTD券套期情况：IRR低于短期融资成本，无套利空间 

四、国债CTD券及基差 

数据来源：WIND、华金期货 

TF2306合约银行间CTD券 

日期 CTD券 收益率% 剩余期限 IRR DR007 基差 

2023/03/31 220016.IB 2.66  4.55  0.62  2.29  0.37  

2023/04/03 220002.IB 2.66  4.79  1.01  2.39  0.32  

2023/04/04 220002.IB 2.66  4.79  0.96  1.86  0.32  

2023/04/05 220002.IB 2.66  4.79  0.96  1.86  0.32  

2023/04/06 220002.IB 2.66  4.78  0.94  1.86  0.32  

2023/04/07 220002.IB 2.66  4.78  0.91  1.97  0.32  

T2306合约银行间CTD券 

日期 CTD券 收益率% 剩余期限 IRR DR007 基差 

2023/03/31 220019.IB 2.88  9.43  -0.26  2.29  0.57  

2023/04/03 220019.IB 2.86  9.42  0.43  2.39  0.42  

2023/04/04 220019.IB 2.86  9.42  0.37  1.86  0.43  

2023/04/05 220019.IB 2.86  9.42  0.37  1.86  0.43  

2023/04/06 220019.IB 2.86  9.41  0.17  1.86  0.45  

2023/04/07 220017.IB 2.86  9.36  0.25  1.97  0.45  



• TF2306-T2306价差：5年期与10年期国债期货价差收敛，二者基差呈现收敛 

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 
2023/03/31 100.455  101.060  0.605  
2023/04/03 100.295  100.940  0.645  
2023/04/04 100.365  100.990  0.625  
2023/04/05 100.365  100.990  0.625  
2023/04/06 100.350  100.950  0.600  
2023/04/07 100.550  101.080  0.530  

基差走势 

日期 十年期国债基差 五年期国债基差 
2023/03/31 0.57  0.37  
2023/04/03 0.42  0.32  
2023/04/04 0.43  0.32  
2023/04/05 0.43  0.32  
2023/04/06 0.45  0.32  
2023/04/07 0.45  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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