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央行超预期降息，期债大幅收涨

     国债期货日报
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行情回顾：6月13日，2年期国债期货主力合约TS2309上行0.09%至101.370，对
应期货收益率下行6.05个基点至2.0685%；5年期国债期货主力合约TF2309上行
0.21%至102.210，对应期货收益率下行5.18个基点至2.4594%；10年期国债期货
主力合约T2309上行0.27%至102.145，对应期货收益率下行3.33个基点至
2.7417%；30年期国债期货主力合约TL2309上行0.44%至98.04。

交易逻辑：昨日央行开展了20亿元逆回购操作，当日公开市场资金投放完全对
冲到期量，银行间市场资金面小幅收敛，主要回购利率反弹，国债期货集体收
涨。昨日央行宣布下调逆回购操作利率10bp至1.9%，降息超预期落地，叠加当
前基本面偏弱运行，打开了利率下行空间，国债期货全线大幅收涨，同时市场
对未来政府出台更多刺激性政策的预期升温。另外，尾盘我国5月社融数据公
布，整体表现较差，实体经济融资需求明显回落。社融数据的公布或将继续支
撑债市情绪，但由于此前市场对社融数据偏弱已有预期，预计对债市的推动作
用有限。

操作建议：短期内，预计国债期货将维持震荡，后续还需关注资金面的变动，
以及政策端对债市的影响。
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【期市回顾】

2023/6/13 T.cfe

名次 期货公司 成交量 日涨跌 名次 期货公司 持买单量 日涨跌 名次 期货公司 持卖单量 日涨跌

1 中信期货 42106 9226 1 中信期货 38229 109 1 上海东证 28576 1409

2 上海东证 25167 3154 2 国泰君安 30536 1660 2 银河期货 26433 1357

3 国泰君安 10295 159 3 上海东证 20887 1952 3 中信期货 23376 -811

4 海通期货 6220 -101 4 银河期货 18413 215 4 国泰君安 17691 745

5 国金期货 5260 788 5 华泰期货 12580 404 5 招商期货 12141 1101

6 国投安信 5129 1838 6 国投安信 9400 2311 6 华泰期货 9743 612

7 中信建投 4290 1720 7 海通期货 7273 -141 7 国投安信 9650 -198

8 华泰期货 3526 851 8 宏源期货 5076 254 8 海通期货 7782 -515

9 申银万国 2963 1222 9 永安期货 5000 32 9 国金期货 7286 2144

10 方正中期 2912 1762 10 招商期货 4988 -13 10 平安期货 6919 449

合计 107868 20619 合计 152382 6783 合计 149597 6293

2023/6/13 TF.cfe

名次 期货公司 成交量 日涨跌 名次 期货公司 持买单量 日涨跌 名次 期货公司 持卖单量 日涨跌

1 上海东证 46191 9349 1 上海东证 18880 781 1 银河期货 11798 559

2 中信期货 10321 -1236 2 中信期货 18712 634 2 海通期货 10914 110

3 国泰君安 9094 552 3 国投安信 8394 1197 3 国投安信 9332 -259

4 海通期货 6062 3475 4 国泰君安 7987 1060 4 招商期货 8908 887

5 中信建投 5315 1860 5 银河期货 6519 218 5 华泰期货 6915 -115

6 国金期货 5169 1972 6 华泰期货 5685 921 6 中信期货 5219 -197

7 银河期货 4079 -379 7 光大期货 4590 -146 7 光大期货 4238 35

8 国投安信 3818 2140 8 海通期货 2129 98 8 宏源期货 3985 -231

9 永安期货 2520 -38 9 华闻期货 1931 10 9 平安期货 3909 407

10 紫金天风 2010 321 10 永安期货 1831 139 10 上海东证 3503 280

合计 94579 18016 合计 76658 4912 合计 68721 1476

2023/6/13 TS.cfe

名次 期货公司 成交量 日涨跌 名次 期货公司 持买单量 日涨跌 名次 期货公司 持卖单量 日涨跌

1 上海东证 31921 8332 1 银河期货 9563 2253 1 银河期货 10046 701

2 银河期货 8038 4416 2 中信期货 5436 -155 2 海通期货 7126 -24

3 中信期货 7491 2876 3 上海东证 4781 702 3 上海东证 6569 395

4 国金期货 5907 1622 4 平安期货 3570 769 4 华泰期货 3368 47

5 中信建投 5545 1941 5 国泰君安 3330 -129 5 国泰君安 2488 299

6 紫金天风 4497 1867 6 华泰期货 2764 32 6 中信期货 2444 78

7 中泰期货 2735 818 7 国投安信 2637 21 7 国投安信 1877 35

8 国泰君安 2692 -709 8 中信建投 2569 1346 8 华西期货 1524 75

9 永安期货 2645 -251 9 宏源期货 2140 -34 9 平安期货 1324 -62

10 平安期货 1669 812 10 海通期货 2039 -61 10 国金期货 1321 261

合计 73140 21724 合计 38829 4744 合计 38087 1805

2023/6/13 TL.cfe

名次 期货公司 成交量 日涨跌 名次 期货公司 持买单量 日涨跌 名次 期货公司 持卖单量 日涨跌

1 中信期货 8718 2276 1 国泰君安 2402 44 1 国金期货 2550 986

2 上海东证 2333 4416 2 上海东证 2061 687 2 华泰期货 1938 659

3 国金期货 2105 2876 3 中信期货 1626 126 3 上海东证 1938 316

4 海通期货 1424 1622 4 银河期货 1012 15 4 中信期货 1627 8

5 华泰期货 1174 1941 5 第一创业 755 87 5 海通期货 1213 -8

6 国泰君安 1059 1867 6 招商期货 649 117 6 平安期货 1053 -27

7 中信建投 797 818 7 渤海期货 611 308 7 国泰君安 748 -7

8 华西期货 724 -709 8 宏源期货 559 7 8 建信期货 650 286

9 银河期货 572 -251 9 华泰期货 517 89 9 格林大华 559 10

10 紫金天风 556 812 10 弘业期货 509 -4 10 银河期货 447 -69

合计 19462 15668 合计 10701 1476 合计 12723 2154
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 图6：T跨期价差

 图7：TS跨期价差

 图1：TF2309走势  图2：T2309走势

 图3：TS2309走势

 图5：TF跨期价差

 图4：TL2309走势

 图8：TL跨期价差
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 图9：2年与5年期、5年与10年期跨期价差
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表1：现券收益率走势

品种

中短期票据

美债

数据来源：iFinD,海通期货投资咨询部

表2：利差走势

23/6/13 0.4956 0.2171 -1.02 0.138 -0.08 1.3392 -1.214 -15.3
数据来源：iFinD,海通期货投资咨询部
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【现券回顾】

  图10： 2年期与10年期跨期价差
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 图11：2年与30年期、5年期与30年期、10年与30年期跨期价差

-1.0

-0.5

0.0

0.5

1.0

2023/4/20 2023/5/15 2023/6/9

TS当季-TF当季 TS下季-TF下季
TF当季-T当季 TF下季-T下季

-1

-0.5

0

0.5

1

1.5

2023/4/20 2023/5/15 2023/6/9

TS当季-T当季 TS下季-T下季

3.2

3.7

4.2

4.7

5.2

5.7

2023/4/20 2023/5/10 2023/5/30

T当季-TL当季 T下季-TL下季 TS当季-TL当季
TS下季-TL下季 TF当季-TL当季 TF下季-TL下季



数据来源：iFinD,海通期货投资咨询部 数据来源：iFinD,海通期货投资咨询部

数据来源：iFinD,海通期货投资咨询部 数据来源：iFinD,海通期货投资咨询部

数据来源：iFinD,海通期货投资咨询部 数据来源：iFinD,海通期货投资咨询部

 图14：金融及信用债利差  图15：中美国债利差

 图16：shibor各期限利率  图17：银质押式回购加权利率

【货币市场回顾】

 图12：各期限国债收益率走势  图13：国债期限结构
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