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金融衍生品日报 

一、财经要闻 

1. 市场监管总局部署开展破除妨碍统一市场和公平竞争卡点堵点专项行动，时间自 5

月持续至 12 月。专项行动紧盯妨碍企业公平准入与自主经营、限制商品要素自由流动、资

质认定内外有别、不当实施信用评价设置招投标隐性壁垒 4 类堵点，进一步加大执法、审查、

抽查力度，依法从严纠治不当干预市场竞争问题。 

2. 当地时间 5 月 13 日，中美经贸中方牵头人、国务院副总理何立峰与美方牵头人、美

国财政部长贝森特在韩国举行经贸磋商。双方以两国元首重要共识为指引，秉持相互尊重、

和平共处、合作共赢的原则，就解决彼此关注的经贸问题和进一步拓展务实合作进行了坦诚、

深入、建设性的交流。 

3. 数据显示，周三南向资金净卖出 67.71 亿港元。 

4. 央行公告称，5 月 13 日以固定利率、数量招标方式开展了 5 亿元 7 天期逆回购操作，

全额满足了一级交易商需求，操作利率 1.40%。数据显示，当日 260 亿元逆回购到期，据此

计算，单日净回笼 255 亿元。  

5. 美东时间 5 月 12 日下午，特朗普登上空军一号，启程访华。还未落地的特朗普在“真

实社交”发文表示，“能够与众多的杰出人士一同前往伟大的中国，是我的荣幸”。特朗普

还表示，他希望随行的商业领袖们能够“大显身手”，助力中国迈向更高的发展水平！  

二、投资逻辑 

股指期货：周三股指低开高走，至收盘，上证 50 指数涨 0.12%，沪深 300 指数涨 1.02%，

中证 500 指数和中证 1000 指数双双上涨 1.51%，全市场成交额为 3.26 万亿元。 

股指跳空低开后震荡反弹，午盘上涨趋势进一步加速，收盘主要指数纷纷创年内新高。

两市个股涨多跌少，3215 家上涨，2134 家下跌。消费电子、云服务、元器件等人工智能相

关板块继续领涨市场，保险、地产、能源金属等板块跌幅居前。 

股指期货全线上涨，至收盘，主力合约 IM2606 涨 1.95%，IC2606 涨 1.71%，IF2606 涨

1.21%，IH2606 涨 0.24%。各品种贴水继续收窄，当月合约临近交割纷纷出现升水。IM、IC、

IF 和 IH 成交分别增加 16.7%、11.6%、16%和 15.4%；持仓分别增加 5.2%、2.7%、3%和 5.4%。 

做多情绪再度高涨。虽然周二市场出现震荡，隔夜美股也一度大跌，但 A 股跳空低开

之后持续上行，显示强势状态。带动市场上涨的仍是人工智能相关的硬件板块，AI 投资热

潮之下相关行业高景气度、上市公司业绩大幅增长，都使得板块趋势得以持续，震荡回调就

出现买盘承接。日成交保持 3 万亿元，充分说明了热情的高涨。因此，连续的上涨使投资者

恐高，但景气高企、资金充实之下，市场将保持震荡上行趋势，科技含量更高的中证 1000
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和中证 500 指数表现更突出。 

国债期货：周三国债期货收盘全线上涨，30 年期主力合约涨 0.06%，10 年期主力合约涨

0.09%，5 年期主力合约涨 0.08%，2 年期主力合约涨 0.03%。现券方面，银行间主要期限国

债活跃券收益率多数下行，其中 5-10Y 下行 1bp 左右。 

央行逆回购净回笼 255 亿元短期流动性，银存间主要期限质押式回购加权平均利率涨跌

互现，其中隔夜资金价格继续上行 0.87bp 至 1.2670%，而 7 天期价格则下破 1.3%关口，至

1.2942%。 

日内市场增量信息不多，资金面整体保持宽松继续对债市构成支撑，期债盘面收盘普涨，

中短端表现更显强势。 

短期来看，外贸高增，通胀回升释放较为积极的信号，但输入性价格上行和外部供给约

束对内需、国内部分工业品生产以及中下游企业利润的影响可能是偏负面的，基本面数据对

债市的利空程度相对可控。与此同时，宽松的资金面短期内继续支撑债市，但结合央行一季

度货政报告内容，我们倾向于认为后续市场资金价格逐步向政策利率中枢回归的概率有所上

升。 

在此情况下，操作上建议前期 T 合约多单逢高分批止盈。套利方面，建议投资者关注移

仓期间的跨期套利机会，做多 T 合约跨期价差头寸继续持有。 

交易策略：股指期货，震荡上行，逢低做多；国债期货，T 合约多单逢高分批止盈，做

多 T 合约跨期价差头寸继续持有 

风险因素：内、外政策变化超预期，地缘政治因素，通胀超预期 

三、数据图表呈现 

图1：IF成交和持仓变化 图2：IH成交和持仓变化 
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数据来源： Wind、银河期货 
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图3：IC成交和持仓变化                                   图4：IM成交和持仓变化 
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数据来源： Wind、银河期货 

图5：IF基差变化                                         图6：IH基差变化  
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数据来源： Wind、银河期货 

图7：IC基差变化                                         图8：IM基差变化 
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数据来源： Wind、银河期货 



 

 4 / 7 

 

基本面分析报告 

 

研究所 

图9：南向资金变动情况                                   图10：融资融券余额（截至上一易日） 
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数据来源： Wind、银河期货 

图11：市盈率变化 图12：市净率变化 
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数据来源： Wind、银河期货 

图13：两年期国债期货成交与持仓量                        图14：五年期国债期货成交与持仓量 
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数据来源： Wind、银河期货 
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图15：十年期国债期货成交与持仓量                        图16：三十年期国债期货成交与持仓量 
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数据来源： Wind、银河期货 

图17：两年期国债期货合约间价差                          图18：五年期国债期货合约间价差 
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数据来源： Wind、银河期货 

图19：十年期国债期货合约间价差                          图20：三十年期国债期货合约间价差 
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数据来源： Wind、银河期货 
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图21：存款类机构质押式回购加权利率                      图22：存款类机构质押式回购成交量 
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数据来源： Wind、银河期货 

图23：同业存单发行利率                                  图24：3M、6M国股银票转贴现利率曲线 
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数据来源： Wind、银河期货 

图25：国债到期收益率（中证）                            图26：国债期限利差（中证） 

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

国债到期收益率:2年 国债到期收益率:5年

国债到期收益率:10年 国债到期收益率:30年

0

10

20

30

40

50

60
20
26

-0
5-
13

20
26

-0
4-
10

20
26

-0
3-
12

20
26

-0
2-
04

20
26

-0
1-
07

20
25

-1
2-
08

20
25

-1
1-
10

20
25

-1
0-
13

20
25

-0
9-
05

20
25

-0
8-
08

20
25

-0
7-
11

20
25

-0
6-
13

20
25

-0
5-
15

20
25

-0
4-
14

20
25

-0
3-
14

20
25

-0
2-
14

20
25

-0
1-
09

20
24

-1
2-
11

20
24

-1
1-
13

20
24

-1
0-
16

5-2年期利差 10-5年期利差 30-10年期利差

 

数据来源： Wind、银河期货 
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