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•周度宏观及消息面： 

•国内数据：中国8月LPR再现“非对称”降息：1年期LPR报3.45%，下调10个基点；5年期以上品种报

4.20%，维持不变。 

 

•海外消息：近日高盛集团发表观点，9月30日之后的某个时间美国联邦政府可能因为拨款用尽而停摆，

这将对经济构成短期冲击。上一次政府关门（2018-2019年），持续了35天，是美国历史上最长的政府

关门。尽管这次关门并没有对市场或经济造成致命打击，但人们的生活却受到了广泛的影响。 

 

•后市展望： 

        上周国债期货价格大幅上涨。资金方面，上周央行净投放7580亿元。短期内十年国债利率下行；长期

看，十年期国债利率创2年新低，利率水平向疫情爆发初期逼近，未来下行空间有限。 

        技术上，T2312合约短期价格突破历史高点。操作方面，国债市场震荡偏强，利率创2年以来新低，中

长期看上方空间有限，短期逢低买入。 

一、国债期货宏观及市场展望 
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• 价格走势：上周国债期货价格大幅上涨 

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 

TS2312 101.28 101.395 0.11% 73296 34423 2.13  

TF2312 102 102.385 0.38% 136036 68016 2.00  

T2312 101.905 102.46 0.54% 218770 125743 1.74  

TL2312 99.13 100.43 1.31% 42145 18349 2.30  
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• 收益率变化：利率下行，收益率利差收窄 

三、国债收益率变化 

数据来源：WIND、华金期货 

日期 3M 1Y 2Y 5Y 10Y 
2023/08/11 1.54  1.83  2.14  2.46  2.67  

2023/08/14 1.55  1.80  2.11  2.44  2.64  
2023/08/15 1.54  1.80  2.11  2.41  2.60  

2023/08/16 1.56  1.81  2.10  2.39  2.59  
2023/08/17 1.58  1.82  2.12  2.40  2.58  

2023/08/18 1.61  1.83  2.09  2.39  2.57  
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• 国债CTD券套利情况：本周十年与五年国债期货IRR大于短期融资利率，均出现套利机会 

四、国债CTD券及基差 

数据来源：WIND、华金期货 

T2312合约银行间CTD券 

日期 CTD券 收益率% 剩余期限 IRR DR007 基差 

2023/08/11 230014.IB 2.52  6.88  1.91  1.73  0.23  

2023/08/14 230014.IB 2.52  6.87  1.88  1.76  0.23  

2023/08/15 230014.IB 2.52  6.87  1.86  1.82  0.24  

2023/08/16 230014.IB 2.52  6.86  1.84  1.88  0.24  

2023/08/17 230014.IB 2.52  6.86  1.85  1.85  0.24  

2023/08/18 230014.IB 2.52  6.86  1.89  1.90  0.23  

TF2312合约银行间CTD券 

日期 CTD券 收益率% 剩余期限 IRR DR007 基差 

2023/08/11 230002.IB 2.34  4.43  2.12  1.73  0.16  

2023/08/14 230002.IB 2.34  4.42  2.13  1.76  0.15  

2023/08/15 230002.IB 2.34  4.42  2.10  1.82  0.16  

2023/08/16 230002.IB 2.34  4.42  2.10  1.88  0.16  

2023/08/17 230002.IB 2.34  4.42  2.10  1.85  0.16  

2023/08/18 230002.IB 2.34  4.41  2.09  1.90  0.16  



• TF2312-T2312价差：5年期与10年期国债期货价差下行，二者基差平稳 

六、国债期货价差 

数据来源：WIND、华金期货 

T2312-TF2312价差 

日期 T2312价格 TF2312价格 TF2312-T2312价差 

2023/08/11 101.905  102.000  -0.015  

2023/08/14 102.050  102.115  0.065  

2023/08/15 102.320  102.300  -0.020  

2023/08/16 102.475  102.400  -0.075  

2023/08/17 102.305  102.305  0.000  

2023/08/18 102.460  102.385  -0.075  

基差走势 

日期 十年期国债基差 五年期国债基差 

2023/08/11 0.23  0.16  

2023/08/14 0.23  0.15  

2023/08/15 0.24  0.16  

2023/08/16 0.24  0.16  

2023/08/17 0.24  0.16  

2023/08/18 0.23  0.16  



七、国债期限结构 

• 国债期限结构：国债期限结构走平，利率下行 

数据来源：WIND、华金期货 
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