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•周度宏观及消息面： 

•国内数据：国家能源局发布数据显示，9月全社会用电量7811亿千瓦时，同比增长9.9%；1-9月，全社

会用电量累计68637亿千瓦时，同比增长5.6%。  

 

•海外消息：美联储加息一年半之后，多数学家认为美联储已经完成加息，并将在明年二季度降息，美国

经济衰退的可能性已经降至50%以下。然而美国财长耶伦表示：美国经济处于良好状态，可能会持续维

持较高的利率。 

 

•后市展望： 

        上周国债期货价格出现震荡。资金方面，上周央行净回笼11760亿元。短期内十年国债利率略微上行；

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，国债市场价格震荡，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：上周国债期货价格震荡 

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 101.185 101.105 -0.08% 212652 72516 2.93  
TF2312 101.91 101.77 -0.14% 321320 109296 2.94  
T2312 101.785 101.66 -0.12% 373043 185161 2.01  

TL2312 98.82 98.71 -0.11% 95658 36143 2.65  
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• 收益率变化：利率上升，收益率利差扩散 

三、国债收益率变化 

数据来源：WIND、华金期货 

日期 3M 1Y 2Y 5Y 10Y 
2023/09/28 2.05  2.21  2.27  2.53  2.67  

2023/10/09 1.85  2.15  2.28  2.55  2.66  
2023/10/10 1.84  2.16  2.30  2.55  2.68  

2023/10/11 1.85  2.21  2.34  2.59  2.70  
2023/10/12 1.89  2.25  2.35  2.60  2.70  
2023/10/13 1.87  2.22  2.34  2.58  2.71  
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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 

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

2023/10/09 230019.IB 2.70  6.93  1.61  1.76  0.17  

2023/10/10 230019.IB 2.70  6.93  1.59  1.81  0.17  

2023/10/11 230019.IB 2.70  6.93  1.57  1.87  0.17  

2023/10/12 230019.IB 2.70  6.93  1.56  1.92  0.17  

2023/10/13 230019.IB 2.70  6.92  1.54  1.95  0.17  

TF2312合约银行间CTD券 

日期 CTD券 收益率% 剩余期限 IRR DR007 基差 

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

2023/10/09 230015.IB 2.57  4.76  1.72  1.76  0.12  

2023/10/10 230015.IB 2.58  4.76  1.83  1.81  0.10  

2023/10/11 230015.IB 2.58  4.76  1.82  1.87  0.10  

2023/10/12 230015.IB 2.58  4.76  1.81  1.92  0.10  

2023/10/13 230015.IB 2.58  4.75  1.81  1.95  0.10  



• TF2312-T2312价差：5年期与10年期国债期货价差下跌，二者基差收窄 

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 

2023/09/28 101.785  101.910  0.725  

2023/10/09 101.800  101.890  0.090  

2023/10/10 101.700  101.790  0.090  

2023/10/11 101.490  101.590  0.100  

2023/10/12 101.565  101.680  0.115  

2023/10/13 101.660  101.770  0.110  

基差走势 

日期 十年期国债基差 五年期国债基差 

2023/09/28 0.21  0.11  

2023/10/09 0.17  0.12  

2023/10/10 0.17  0.10  

2023/10/11 0.17  0.10  

2023/10/12 0.17  0.10  

2023/10/13 0.17  0.10  



七、国债期限结构 

• 国债期限结构：国债期限结构走平，利率上升 

数据来源：WIND、华金期货 
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