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•周度宏观及消息面： 

•国内数据：中指研究院数据显示，2023年10月，房地产企业债券融资总额为276.4亿元，同比大幅下

降46.2%，环比下降19.5%。累计来看，2023年1-10月，房地产企业债券融资总额为5875.1亿元，同

比下降8.9%。融资规模降低的同时，房企仍面临较大偿债压力。 

 

•海外消息：美联储内部鹰派代表人物、明尼阿波利斯联邦储备银行行长卡什卡利（Neel Kashkari）日

前表示，他宁可过度收紧货币政策，也不愿在采取措施将通胀降至央行2%的目标方面做得不够。 

 

•后市展望： 

        上周国债期货价平稳上行。资金方面，上周央行净回笼9260亿元。短期内十年国债利率下降；长期看

，十年期国债利率将逐渐走强。 

        技术上，T2312合约短期价格位于40日均线上方。操作方面，国债市场价格震荡上行，利率低位，中

长期看上方空间有限，短期适当逢低做多。 

一、国债期货宏观及市场展望 
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• 价格走势：上周国债期货价格平稳上行 

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 101.04 101.105 0.06% 159810 59720 2.68  

TF2312 101.79 102.015 0.22% 243379 101607 2.40  

T2312 101.685 102.055 0.36% 332403 162552 2.04  

TL2312 98.15 98.94 0.80% 105613 30500 3.46  
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• 收益率变化：利率下行，收益率利差走阔 

三、国债收益率变化 

数据来源：WIND、华金期货 

日期 3M 1Y 2Y 5Y 10Y 
2023/10/27 2.26  2.29  2.38  2.58  2.73  

2023/10/30 2.21  2.28  2.36  2.57  2.72  

2023/10/31 2.21  2.26  2.34  2.55  2.70  
2023/11/01 2.20  2.29  2.35  2.55  2.69  

2023/11/02 2.20  2.26  2.33  2.53  2.67  
2023/11/03 2.17  2.26  2.34  2.54  2.67  
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• 国债CTD券套利情况：本债期货IRR高于融资利率，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 

2023/10/27 230014.IB 2.68  6.66  2.34  2.13  0.03  

2023/10/30 230014.IB 2.65  6.65  2.52  2.09  0.01  

2023/10/31 230014.IB 2.65  6.65  2.52  2.15  0.01  

2023/11/01 230014.IB 2.65  6.65  2.52  2.14  0.01  

2023/11/02 230014.IB 2.65  6.64  2.52  1.94  0.01  

2023/11/03 230014.IB 2.65  6.64  2.52  1.83  0.01  

TF2312合约银行间CTD券 

日期 CTD券 收益率% 剩余期限 IRR DR007 基差 

2023/10/27 230002.IB 2.50  4.22  2.73  2.13  -0.02  

2023/10/30 230002.IB 2.48  4.21  2.45  2.09  0.01  

2023/10/31 230002.IB 2.48  4.21  2.45  2.15  0.01  

2023/11/01 230002.IB 2.48  4.21  2.45  2.14  0.01  

2023/11/02 230002.IB 2.48  4.20  2.45  1.94  0.01  

2023/11/03 230002.IB 2.48  4.20  2.45  1.83  0.01  



• TF2312-T2312价差：5年期与10年期国债期货价差倒挂，二者基差收敛 

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 

2023/10/27 101.685  101.790  0.105  

2023/10/30 101.725  101.835  0.110  

2023/10/31 101.890  101.925  0.035  

2023/11/01 101.915  101.915  0.000  

2023/11/02 102.095  102.045  -0.050  

2023/11/03 102.055  102.015  -0.040  

基差走势 

日期 十年期国债基差 五年期国债基差 

2023/10/27 0.03  -0.02  

2023/10/30 0.01  0.01  

2023/10/31 0.01  0.01  

2023/11/01 0.01  0.01  

2023/11/02 0.01  0.01  

2023/11/03 0.01  0.01  



七、国债期限结构 

• 国债期限结构：国债期限结构走平，利率下降 

数据来源：WIND、华金期货 
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