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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：中国证监会将与香港方面深化合作，采取5项措施来进一步拓展优化沪深港通机制。其中，支

持内地行业龙头企业赴香港上市；放宽沪深港通下股票ETF合资格产品范围；支持人民币股票交易柜台纳

入港股通等措施包括在内。

➢ 国外消息：全球最大对冲基金桥水基金创始人、亿万富翁投资者达里奥（Ray Dalio）上周对通胀升温以

及潜在的债务危机再度发出了警告，并表示他通过持有黄金来对冲风险。

• 国债后市展望

上周国债期货高位持续小幅上涨。资金方面，上周央行净回笼720亿元。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 101.708 101.704 0.00% 151925 69088 2.20 

TF2406 103.41 103.495 0.08% 281013 142427 1.97 

T2406 104.395 104.575 0.17% 309286 194663 1.59 

TL2406 106.17 107.44 1.20% 197960 62722 3.16 



三、国债收益率变化

• 收益率变化：长期利率下行，收益率利差扩大

数据来源：WIND、华金期货

日期 3M 1Y 2Y 5Y 10Y

2024-04-12 1.5440 1.7019 1.8382 2.1385 2.2834 

2024-04-15 1.5350 1.6930 1.8473 2.1325 2.2770 

2024-04-16 1.5361 1.6980 1.8623 2.1334 2.2742 

2024-04-17 1.5417 1.7082 1.8758 2.1374 2.2680 

2024-04-18 1.5039 1.7030 1.8753 2.1099 2.2585 

2024-04-19 1.5157 1.6975 1.8576 2.0909 2.2545 



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

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

2024-04-15 230028.IB 2.22 6.69 1.85 1.83 0.11 

2024-04-16 230028.IB 2.22 6.69 1.84 1.81 0.11 

2024-04-17 230028.IB 2.22 6.69 1.84 1.82 0.11 

2024-04-18 230028.IB 2.22 6.69 1.92 1.83 0.09 

2024-04-19 230028.IB 2.22 6.68 1.92 1.86 0.09 

TF2406合约银行间CTD券

日期 CTD券 收益率% 剩余期限 IRR DR007 基差

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

2024-04-15 230015.IB 2.10 4.25 1.95 1.83 0.07 

2024-04-16 230015.IB 2.10 4.25 1.94 1.81 0.07 

2024-04-17 230015.IB 2.10 4.24 1.94 1.82 0.07 

2024-04-18 230015.IB 2.10 4.24 1.94 1.83 0.07 

2024-04-19 230015.IB 2.10 4.24 1.94 1.86 0.07 



五、国债期货价差及基差

• TF-T价差：5年期与10年期国债期货价差倒挂，二者基差收敛

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

2024-04-12 104.395 103.410 -0.985 

2024-04-15 104.415 103.350 -1.065 

2024-04-16 104.460 103.370 -1.090 

2024-04-17 104.465 103.365 -1.100 

2024-04-18 104.610 103.530 -1.080 

2024-04-19 104.575 103.495 -1.080 

基差走势

日期 十年期国债基差 五年期国债基差

2024-04-12 0.13 0.06 

2024-04-15 0.11 0.07 

2024-04-16 0.11 0.07 

2024-04-17 0.11 0.07 

2024-04-18 0.09 0.07 

2024-04-19 0.09 0.07 



六、国债期限结构

• 国债期限结构：国债期限结构走阔，长期利率下降

数据来源：WIND、华金期货
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