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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：受海外关税冲击影响，周一A股迎来调整。临近收盘之时，中央汇金发布公告称，坚定看好中

国资本市场发展前景，充分认可当前A股配置价值，已再次增持了交易型开放式指数基金（ETF），未来

将继续增持，坚决维护资本市场平稳运行。 

 

 国外消息：美方威胁进一步对华加征50%关税，中方对此坚决反对。如果美方升级关税措施落地，中方

将坚决采取反制措施维护自身权益。 

 

• 国债后市展望 

上周国债期货大幅上涨。资金方面，上周央行净回笼5019亿元。上周十年期国债利率下降；长期看，

十年期国债利率处于历史低位。 

技术上，T2506合约短期价格位于40日均线上方。操作方面，国债市场价格高位上行，利率仍处低位

区间，中长期看上方空间有限，短期逢低买入。 



二、国债期货行情 

• 价格走势：上周国债期货大幅上涨 

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 

TS2506 102.446 102.532 0.08% 150904 99012 1.52  

TF2506 105.65 106.135 0.46% 199092 164270 1.21  

T2506 107.875 108.575 0.65% 274713 183347 1.50  

TL2506 116 118.75 2.37% 463907 105109 4.41  



三、国债收益率变化 

• 收益率变化：上周利率普遍下降，收益率利差缩小 

数据来源：WIND、华金期货 

日期 3M 1Y 2Y 5Y 10Y 

2025-03-28  1.5310  1.5261  1.5303  1.6535  1.8113  

2025-03-31  1.5315  1.5332  1.5652  1.6589  1.8182  

2025-04-01  1.5427  1.5439  1.5782  1.6631  1.8093  

2025-04-02  1.5268  1.5398  1.5612  1.6339  1.7860  

2025-04-03  1.5209  1.4839  1.4857  1.5581  1.7158  



四、国债CTD券及基差 

• 国债CTD券套利情况：本周国债期货IRR高于短期融资利率，存在套利机会 

数据来源：WIND、华金期货 

T2506合约银行间CTD券 

日期 CTD券 收益率% 剩余期限 IRR DR007 基差 

2025-03-28  240025.IB 1.76  6.75  2.06  2.09  -0.12  

2025-03-31  240025.IB 1.61  6.74  2.23  2.05  -0.16  

2025-04-01  240025.IB 1.61  6.73  2.24  2.19  -0.16  

2025-04-02  240025.IB 1.61  6.73  2.25  1.84  -0.16  

2025-04-03  240025.IB 1.61  6.73  2.26  1.84  -0.16  

TF2506合约银行间CTD券 

日期 CTD券 收益率% 剩余期限 IRR DR007 基差 

2025-03-28  240014.IB 1.61  4.30  2.05  2.09  -0.04  

2025-03-31  240014.IB 1.45  4.29  2.17  2.05  -0.07  

2025-04-01  240014.IB 1.45  4.29  2.18  2.19  -0.07  

2025-04-02  240014.IB 1.45  4.28  2.19  1.84  -0.07  

2025-04-03  240014.IB 1.45  4.28  2.20  1.84  -0.07  



五、国债期货价差及基差 

• TF-T价差：5年期与10年期国债期货价差扩大，二者基差扩大 

数据来源：WIND、华金期货 

T2506-TF2506价差 

日期 T价格 TF价格 TF-T价差 

2025-03-28  107.875  105.650  -2.225  

2025-03-31  107.870  105.635  -2.235  

2025-04-01  107.760  105.570  -2.190  

2025-04-02  108.050  105.745  -2.305  

2025-04-03  108.575  106.135  -2.440  

基差走势 

日期 十年期国债基差 五年期国债基差 

2025-03-28  -0.12  -0.04  

2025-03-31  -0.16  -0.07  

2025-04-01  -0.16  -0.07  

2025-04-02  -0.16  -0.07  

2025-04-03  -0.16  -0.07  



六、国债期限结构 

• 国债期限结构：国债期限结构较上周走平，收益率较3月31日下降 

数据来源：WIND、华金期货 
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