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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：国家统计局发布数据显示，11月份，全国规模以上工业企业利润同比下降7.3%，降幅较10月

份收窄2.7个百分点。 

 

 国外消息：美国财政部长耶伦警告国会，由于美国债务上限将于明年1月2日重新生效，所以财政部可能

会在1月14日到1月23日之间触及债务上限，届时将需要采取超常规措施，防止美国主权债务违约。 

 

• 国债后市展望 

上周国债期货高位偏强震荡。资金方面，上周央行净回笼7982亿元。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，T2503合约短期价格位于40日均线上方，高位震荡。操作方面，国债市场价格上涨，利率低

位，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：上周国债期货持续大幅上涨 

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 

TS2503 103.066 103.008 -0.06% 207623 61757 3.36  

TF2503 106.705 106.565 -0.13% 339551 121251 2.80  

T2503 108.895 108.86 -0.03% 381227 173152 2.20  

TL2503 118.4 118.53 0.11% 445996 81758 5.46  



三、国债收益率变化 

• 收益率变化：上周长期利率略微下行，收益率利差扩大 

数据来源：WIND、华金期货 

日期 3M 1Y 2Y 5Y 10Y 

2024-12-20  1.1065  0.9809  1.0702  1.3542  1.6903  

2024-12-23  0.8700  0.9000  1.0580  1.3700  1.6950  

2024-12-24  0.8002  0.8870  1.0500  1.3905  1.7204  

2024-12-25  0.8100  0.9500  1.0600  1.4250  1.7350  

2024-12-26  0.8505  0.9826  1.0950  1.4200  1.7201  

2024-12-27  0.8200  1.0180  1.1200  1.3830  1.6850  



四、国债CTD券及基差 

• 国债CTD券套利情况：本周国债期货IRR低于短期融资利率，无套利机会 

数据来源：WIND、华金期货 

T2503合约银行间CTD券 

日期 CTD券 收益率% 剩余期限 IRR DR007 基差 

2024-12-20  240018.IB 1.58  6.74  1.23  1.69  0.15  

2024-12-23  240018.IB 1.58  6.73  1.25  1.57  0.14  

2024-12-24  240018.IB 1.58  6.73  1.25  1.54  0.14  

2024-12-25  240018.IB 1.58  6.72  1.25  1.49  0.14  

2024-12-26  240018.IB 1.58  6.72  1.24  1.56  0.13  

2024-12-27  240018.IB 1.58  6.72  1.24  1.60  0.13  

TF2503合约银行间CTD券 

日期 CTD券 收益率% 剩余期限 IRR DR007 基差 

2024-12-20  240008.IB 1.36  4.32  1.67  1.69  0.08  

2024-12-23  240008.IB 1.39  4.31  1.56  1.57  0.10  

2024-12-24  240008.IB 1.39  4.31  1.56  1.54  0.10  

2024-12-25  240008.IB 1.39  4.30  1.56  1.49  0.10  

2024-12-26  240008.IB 1.39  4.30  1.56  1.56  0.09  

2024-12-27  240008.IB 1.39  4.30  1.57  1.60  0.09  



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，二者基差缩小 

数据来源：WIND、华金期货 

T2503-TF2503价差 

日期 T价格 TF价格 TF-T价差 

2024-12-20  108.895  106.705  -2.190  

2024-12-23  108.775  106.659  -2.116  

2024-12-24  108.700  106.520  -2.180  

2024-12-25  108.600  106.410  -2.190  

2024-12-26  108.500  106.345  -2.155  

2024-12-27  108.860  106.565  -2.295  

基差走势 

日期 十年期国债基差 五年期国债基差 

2024-12-20  0.15  0.08  

2024-12-23  0.14  0.10  

2024-12-24  0.14  0.10  

2024-12-25  0.14  0.10  

2024-12-26  0.13  0.09  

2024-12-27  0.13  0.09  



六、国债期限结构 

• 国债期限结构：国债期限结构走平，10年期收益率较12月23日长期利率略升 

数据来源：WIND、华金期货 
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