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•周度宏观及消息面： 

•国内数据：10月份人民币贷款增加7384亿元，同比多增1058亿元；M2同比增长10.3%，增速与上月

末持平，比上年同期低1.5个百分点。10月社会融资规模增量为1.85万亿元，比上年同期多9108亿元。 

 

•海外消息：美国10月预算赤字666亿美元，略高于预期的650亿美元，9月前值为1710亿美元，上年同

期的赤字为879亿美元。随着时间的推移，美国政府高赤字，虽然在短期创造了经济的繁荣，但是最终

难免会面对一个两难的抉择，长期痛苦财政紧缩或者长期高通胀。 

 

•后市展望： 

        上周国债期货窄幅震荡上行。资金方面，上周央行净回笼6480亿元。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 101.105 101.008 -0.10% 214789 55551 3.87  
TF2312 102.015 102.055 0.04% 224537 98122 2.29  
T2312 102.055 102.18 0.12% 307810 154147 2.00  

TL2312 98.94 99.35 0.41% 128491 27914 4.60  
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• 收益率变化：长期利率下行，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 
2023/11/03 2.17  2.26  2.34  2.54  2.67  
2023/11/06 2.21  2.24  2.36  2.54  2.68  
2023/11/07 2.28  2.24  2.36  2.55  2.68  
2023/11/08 2.29  2.25  2.39  2.55  2.68  
2023/11/09 2.29  2.26  2.38  2.54  2.66  
2023/11/10 2.26  2.25  2.38  2.54  2.66  
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• 国债CTD券套利情况：本周国债期货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 

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

2023/11/06 230019.IB 2.66  6.86  2.79  1.76  -0.02  

2023/11/07 230019.IB 2.66  6.86  2.79  1.77  -0.02  

2023/11/08 230019.IB 2.66  6.85  2.90  1.84  -0.03  

2023/11/09 230019.IB 2.66  6.85  2.91  1.83  -0.03  

2023/11/10 230019.IB 2.66  6.85  2.91  1.84  -0.03  

TF2312合约银行间CTD券 

日期 CTD券 收益率% 剩余期限 IRR DR007 基差 

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

2023/11/06 230002.IB 2.47  4.19  2.40  1.76  0.02  

2023/11/07 230002.IB 2.47  4.19  2.40  1.77  0.02  

2023/11/08 230002.IB 2.47  4.19  2.40  1.84  0.02  

2023/11/09 230002.IB 2.47  4.18  2.39  1.83  0.02  

2023/11/10 230002.IB 2.47  4.18  2.39  1.84  0.02  



• TF2312-T2312价差：5年期与10年期国债期货价差扩大，二者基差发散 

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 

2023/11/03 102.055  102.015  -0.040  

2023/11/06 102.045  102.095  0.050  

2023/11/07 101.960  102.045  0.085  

2023/11/08 102.055  102.150  0.095  

2023/11/09 102.030  102.115  0.085  

2023/11/10 102.055  102.180  0.125  

基差走势 

日期 十年期国债基差 五年期国债基差 

2023/11/03 0.01  0.01  

2023/11/06 -0.02  0.02  

2023/11/07 -0.02  0.02  

2023/11/08 -0.03  0.02  

2023/11/09 -0.03  0.02  

2023/11/10 -0.03  0.02  



七、国债期限结构 

• 国债期限结构：国债期限结构走平，长期利率下降 

数据来源：WIND、华金期货 
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