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•周度宏观及消息面： 

•国内数据：9月份，制造业采购经理指数（PMI）为50.2%，比上月上升0.5个百分点，重返扩张区间。 

 

•海外消息：美国9月季调后非农就业人口增加33.6万人，远超预期的17万人，创2023年1月以来最大增

幅。9月失业率则录得3.8%，略高于预期的3.7%，与上月持平。9月非农数据意外“爆表”，并创下今

年年初以来的最大增幅，表明劳动力市场强劲，可能会支持美联储再次加息。 

 

•后市展望： 

        上周国债期货价格出现反弹。资金方面，因季末原因，上周央行净投放5560亿元。短期内十年国债利

率略微下行；长期看，十年期国债利率将逐渐走强。 

        技术上，T2312合约短期价格回落至40日线下方。操作方面，国债市场价格回落，利率低位，中长期

看上方空间有限，短期逢高沽空。 

一、国债期货宏观及市场展望 
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• 价格走势：上周国债期货价格反弹 

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 101.15 101.185 0.03% 136291 68164 2.00  

TF2312 101.785 101.91 0.12% 205350 110623 1.86  

T2312 101.615 101.785 0.17% 290104 183775 1.58  

TL2312 98.55 98.82 0.27% 86550 35084 2.47  
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• 收益率变化：利率下降，收益率利差收敛 

三、国债收益率变化 

数据来源：WIND、华金期货 

日期 3M 1Y 2Y 5Y 10Y 

2023/09/22 1.87  2.20  2.29  2.54  2.67  

2023/09/25 1.88  2.21  2.30  2.56  2.69  

2023/09/26 1.92  2.23  2.31  2.56  2.70  

2023/09/27 2.07  2.23  2.31  2.57  2.70  

2023/09/28 2.05  2.21  2.27  2.53  2.67  
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• 国债CTD券套利情况：本周五年期与十年期国债期货IRR低于融资利率，无套利机会 

四、国债CTD券及基差 

数据来源：WIND、华金期货 

T2312合约银行间CTD券 

日期 CTD券 收益率% 剩余期限 IRR DR007 基差 

2023/09/22 230014.IB 2.67  6.76  1.68  2.02  0.20  

2023/09/25 230014.IB 2.67  6.75  1.64  2.20  0.21  

2023/09/26 230014.IB 2.67  6.75  1.63  2.15  0.21  

2023/09/27 230014.IB 2.67  6.74  1.61  2.20  0.21  

2023/09/28 230014.IB 2.67  6.74  1.60  1.95  0.21  

TF2312合约银行间CTD券 

日期 CTD券 收益率% 剩余期限 IRR DR007 基差 

2023/09/22 230002.IB 2.51  4.32  2.15  2.02  0.10  

2023/09/25 230002.IB 2.51  4.31  2.13  2.20  0.10  

2023/09/26 230002.IB 2.51  4.30  2.13  2.15  0.10  

2023/09/27 230002.IB 2.51  4.30  2.08  2.20  0.11  

2023/09/28 230002.IB 2.51  4.30  2.07  1.95  0.11  



• TF2312-T2312价差：5年期与10年期国债期货价差上行，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 

2023/09/22 101.150  101.785  0.145  

2023/09/25 101.120  101.735  0.615  

2023/09/26 101.125  101.755  0.630  

2023/09/27 101.135  101.800  0.665  

2023/09/28 101.185  101.910  0.725  

基差走势 

日期 十年期国债基差 五年期国债基差 

2023/09/22 0.20  0.10  

2023/09/25 0.21  0.10  

2023/09/26 0.21  0.10  

2023/09/27 0.21  0.11  

2023/09/28 0.21  0.11  



七、国债期限结构 

• 国债期限结构：国债期限结构走平，长期限利率不变 

数据来源：WIND、华金期货 
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