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•周度宏观及消息面： 

•国内消息：央行货币政策司司长邹澜表示，央行将强化逆周期和跨周期调节，从总量、结构、价格三方

面发力，为经济高质量发展营造良好的货币金融环境。央行将综合运用公开市场操作、中期借贷便利、

再贷款再贴现、准备金等基础货币投放工具，为社会融资规模和货币信贷合理增长提供有力支撑。 

 

•海外消息：摩根大通首席全球策略师科拉诺维奇（Marko Kolanovic）发布报告称，美国股市可能在

2024年表现出更多的脆弱性和波动性，投资者应该对一个差于预期的风险回报环境提前做好心理准备。 

 

•后市展望： 

        上周国债期货高位偏强震荡。资金方面，上周央行净回笼24230亿元。短期内十年国债利率下行；长期

看，十年期国债利率处于历史低位。 

        技术上，T2403合约短期价格位于40日均线上方，历史高位。操作方面，国债市场价格走势强势，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：上周国债期货价格高位偏强震荡 

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 

TS2403 101.34 101.248 -0.09% 155110 68018 2.28  
TF2403 102.535 102.545 0.01% 216735 114000 1.90  
T2403 102.845 102.95 0.10% 230303 192917 1.19  

TL2403 101.68 102.16 0.47% 80619 42120 1.91  
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• 收益率变化：长期利率下降，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 
2023/12/29 1.92  2.13  2.24  2.44  2.58  

2023/12/31 1.92  2.13  2.24  2.44  2.58  
2024/01/02 1.89  2.11  2.24  2.44  2.56  

2024/01/03 1.88  2.13  2.24  2.45  2.57  
2024/01/04 1.88  2.13  2.27  2.44  2.57  
2024/01/05 1.89  2.15  2.23  2.41  2.52  
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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 

2023/12/29 230019.IB 2.53  6.71  2.73  2.02  -0.03  

2024/01/02 230019.IB 2.50  6.70  2.81  1.91  -0.05  

2024/01/03 230019.IB 2.49  6.70  2.66  1.76  -0.02  

2024/01/04 230019.IB 2.49  6.70  2.66  1.77  -0.02  

2024/01/05 230019.IB 2.49  6.69  2.66  1.77  -0.02  

TF2403合约银行间CTD券 

日期 CTD券 收益率% 剩余期限 IRR DR007 基差 

2023/12/29 230015.IB 2.39  4.54  2.51  2.02  -0.03  

2024/01/02 230015.IB 2.39  4.53  2.64  1.91  -0.05  

2024/01/03 230015.IB 2.39  4.53  2.64  1.76  -0.05  

2024/01/04 230015.IB 2.39  4.53  2.64  1.77  -0.05  

2024/01/05 230015.IB 2.39  4.52  2.76  1.77  -0.07  



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

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 

2023/12/29 102.845  102.535  -0.310  

2024/01/02 102.725  102.420  -0.305  

2024/01/03 102.630  102.495  -0.135  

2024/01/04 102.815  102.465  -0.350  

2024/01/05 102.950  102.545  -0.405  

基差走势 

日期 十年期国债基差 五年期国债基差 

2023/12/29 -0.03  -0.03  

2024/01/02 -0.05  -0.05  

2024/01/03 -0.02  -0.05  

2024/01/04 -0.02  -0.05  

2024/01/05 -0.02  -0.07  



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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