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•周度宏观及消息面： 

•国内数据：11月制造业、服务业PMI分别回落0.1个、0.8个百分点至49.4、49.3，后者为年内首次落入

收缩区间；综合PMI下降0.3个百分点至50.4。 

 

•海外消息：美联储主席鲍威尔表示，讨论降息还“为时过早”，并表示可能会进一步加息。鲍威尔称，

目前通胀水平仍远高于美联储目标。在过去六个月中，核心通胀年增长率为2.5%。尽管过去几个月较低

的通胀数据受到欢迎，但必须继续执行紧缩政策以达到2%的目标水平。 

 

•后市展望： 

        上周国债期货低位再度上涨。资金方面，上周央行净回笼310亿元。短期内十年国债利率下行；长期看

，十年期国债利率将逐渐走强。 

        技术上，T2403合约短期价格位于40日均线上方。操作方面，国债市场价格震荡偏强，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 

TS2403 100.912 100.978 0.07% 189174 53172 3.56  
TF2403 101.7 101.85 0.15% 263069 90074 2.92  
T2403 101.695 101.97 0.27% 326469 158793 2.06  
TL2403 98.85 99.4 0.56% 113020 28174 4.01  
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• 收益率变化：长期利率略降，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 

2023/11/24 2.28  2.32  2.43  2.58  2.70  

2023/11/27 2.34  2.37  2.44  2.60  2.71  

2023/11/28 2.37  2.39  2.45  2.58  2.69  

2023/11/29 2.34  2.38  2.43  2.59  2.69  

2023/11/30 2.38  2.38  2.42  2.58  2.69  

2023/12/01 2.37  2.38  2.42  2.58  2.69  
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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 

T2403合约银行间CTD券 

日期 CTD券 收益率% 剩余期限 IRR DR007 基差 

2023/11/24 230019.IB 2.69  6.81  2.48  2.02  0.04  

2023/11/27 230019.IB 2.68  6.80  2.47  2.18  0.04  

2023/11/28 230019.IB 2.68  6.80  2.47  2.13  0.04  

2023/11/29 230019.IB 2.68  6.80  2.46  2.11  0.04  

2023/11/30 230019.IB 2.68  6.79  2.46  2.16  0.04  

2023/12/01 230019.IB 2.68  6.79  2.46  2.18  0.04  

TF2403合约银行间CTD券 

日期 CTD券 收益率% 剩余期限 IRR DR007 基差 

2023/11/24 230015.IB 2.58  4.64  2.63  2.02  -0.07  

2023/11/27 230015.IB 2.58  4.63  2.59  2.18  -0.06  

2023/11/28 230015.IB 2.58  4.63  2.59  2.13  -0.06  

2023/11/29 230015.IB 2.59  4.63  2.67  2.11  -0.08  

2023/11/30 230015.IB 2.59  4.63  2.67  2.16  -0.08  

2023/12/01 230015.IB 2.59  4.62  2.67  2.18  -0.08  



• 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 

五、国债期货价差及基差 

数据来源：WIND、华金期货 

T2403-TF2403价差 

日期 T2403价格 TF2403价格 TF2403-T2403价差 
2023/11/24 101.695  101.700  0.005  
2023/11/27 101.585  101.630  0.045  
2023/11/28 101.825  101.775  -0.050  
2023/11/29 101.895  101.840  -0.055  
2023/11/30 101.915  101.830  -0.085  
2023/12/01 101.970  101.850  -0.120  

日期 十年期国债基差 五年期国债基差 

2023/11/24 0.04  -0.07  

2023/11/27 0.04  -0.06  

2023/11/28 0.04  -0.06  

2023/11/29 0.04  -0.08  

2023/11/30 0.04  -0.08  

2023/12/01 0.04  -0.08  



六、国债期限结构 

• 国债期限结构：国债期限结构走平，长期利率下行 

数据来源：WIND、华金期货 
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