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一、国债期货宏观及市场展望

• 周度宏观及消息面

➢ 国内消息：我国3月份全国CPI同比上涨0.1%，涨幅比上月回落0.6个百分点，环比下降1.0%。其中，CPI

同比涨幅回落幅度大于市场预期。

➢ 国外消息：美国政府还准备在5月份再出售规模达3860亿美元左右的债券——根据Apollo Global 

Management首席经济学家Torsten Slok的数据，创纪录的8.9万亿美元美国国债将于2024年到期，约

占美国未偿债务的三分之一。

• 国债后市展望

上周国债期货高位震荡上行，波动增大。资金方面，上周央行净回笼3940亿元。短期内十年期国债利

率下行；长期看，十年期国债利率处于历史低位。

技术上，T2406合约短期价格位于40日均线上方，高位震荡上行。操作方面，国债市场价格走势上行

，利率低位，中长期看上方空间有限，短期适当逢低做多。



二、国债期货行情

• 价格走势：上周国债期货高位震荡上行

数据来源：博易大师、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
TS2406 101.596 101.708 0.11% 134940 71445 1.89 

TF2406 103.12 103.41 0.28% 313002 140297 2.23 

T2406 104.025 104.395 0.36% 321579 195595 1.64 

TL2406 106.39 106.17 -0.21% 180558 59835 3.02 



三、国债收益率变化

• 收益率变化：长期利率维持，收益率利差扩大

数据来源：WIND、华金期货

日期 3M 1Y 2Y 5Y 10Y

2024-04-03 1.5862 1.7472 1.9171 2.1790 2.2860 

2024-04-08 1.5630 1.7241 1.8729 2.1920 2.2836 

2024-04-09 1.5502 1.7142 1.8590 2.1682 2.2793 

2024-04-10 1.5587 1.7304 1.8508 2.1539 2.2936 

2024-04-11 1.5530 1.7134 1.8483 2.1575 2.2964 

2024-04-12 1.5440 1.7019 1.8382 2.1385 2.2834 



四、国债CTD券及基差

• 国债CTD券套利情况：本周五年期国债期货IRR高于融资利率，出现套利机会

数据来源：WIND、华金期货

T2406合约银行间CTD券

日期 CTD券 收益率% 剩余期限 IRR DR007 基差

2024-04-03 230028.IB 2.30 6.73 2.02 1.85 0.10 

2024-04-08 230028.IB 2.25 6.71 1.80 1.81 0.13 

2024-04-09 230028.IB 2.25 6.71 1.79 1.83 0.13 

2024-04-10 230028.IB 2.25 6.71 1.78 1.83 0.13 

2024-04-11 230028.IB 2.25 6.70 1.78 1.84 0.13 

2024-04-12 230028.IB 2.25 6.70 1.77 1.82 0.13 

TF2406合约银行间CTD券

日期 CTD券 收益率% 剩余期限 IRR DR007 基差

2024-04-03 230015.IB 2.15 4.28 2.04 1.85 0.06 

2024-04-08 230015.IB 2.12 4.27 2.03 1.81 0.06 

2024-04-09 230015.IB 2.12 4.26 2.03 1.83 0.06 

2024-04-10 230015.IB 2.12 4.26 2.03 1.83 0.06 

2024-04-11 230015.IB 2.12 4.26 2.03 1.84 0.06 

2024-04-12 230015.IB 2.12 4.26 2.03 1.82 0.06 



五、国债期货价差及基差

• TF-T价差：5年期与10年期国债期货价差倒挂，二者基差扩散

数据来源：WIND、华金期货

T2406-TF2406价差

日期 T2406价格 TF2406价格 TF2406-T2406价差

2024-04-03 104.025 103.120 -0.905 

2024-04-08 104.110 103.200 -0.910 

2024-04-09 104.240 103.295 -0.945 

2024-04-10 104.140 103.295 -0.845 

2024-04-11 104.175 103.320 -0.855 

2024-04-12 104.395 103.410 -0.985 

基差走势

日期 十年期国债基差 五年期国债基差

2024-04-03 0.10 0.06 

2024-04-08 0.13 0.06 

2024-04-09 0.13 0.06 

2024-04-10 0.13 0.06 

2024-04-11 0.13 0.06 

2024-04-12 0.13 0.06 



六、国债期限结构

• 国债期限结构：国债期限结构走平，长期利率下降

数据来源：WIND、华金期货
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