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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：央行行长在发布会上指出，引导商业银行将存量房贷利率降至新发房贷利率附近，预计平均

降幅大约在0.5个百分点左右。 

 

 国外消息：2025年FOMC票委、美国芝加哥联储主席古尔斯比周一表示，随着美联储寻求经济软着陆（

在不冲击就业市场的情况下控制通胀），他预计"未来一年将多次降息"。 

 

• 国债后市展望 

上周国债期货高位上行。资金方面，上周央行净投放3269亿元。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，T2412合约短期价格位于40日均线之上，高位上行。操作方面，国债市场价格趋势仍然处于

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 

TS2412 102.456 102.428 -0.03% 95976 63819 1.50  

TF2412 105.205 105.255 0.05% 148481 126629 1.17  

T2412 106.805 106.965 0.15% 172350 215439 0.80  

TL2412 114.33 115.44 0.97% 188590 81449 2.32  



三、国债收益率变化 

• 收益率变化：上周长期利率下行，收益率利差缩小 

数据来源：WIND、华金期货 

日期 3M 1Y 2Y 5Y 10Y 

2024-09-13  1.3953  1.3176  1.4032  1.6987  2.0706  

2024-09-14  1.3704  1.3105  1.4066  1.6813  2.0410  

2024-09-18  1.3377  1.3321  1.3810  1.6936  2.0370  

2024-09-19  1.3519  1.3586  1.3826  1.7283  2.0509  

2024-09-20  1.3608  1.3767  1.3968  1.7304  2.0451  



四、国债CTD券及基差 

• 国债CTD券套利情况：本周十年期国债期货IRR高于短期融资利率，出现套利机会 

数据来源：WIND、华金期货 

T2412合约银行间CTD券 

日期 CTD券 收益率% 剩余期限 IRR DR007 基差 

2024-09-13  240013.IB 1.90  6.78  1.99  1.82  0.02  

2024-09-18  240013.IB 1.88  6.77  2.00  1.65  0.02  

2024-09-19  240013.IB 1.88  6.76  2.00  1.88  0.02  

2024-09-20  240013.IB 1.88  6.76  2.00  1.97  0.02  

TF2412合约银行间CTD券 

日期 CTD券 收益率% 剩余期限 IRR DR007 基差 

2024-09-13  240008.IB 1.69  4.59  0.54  1.82  0.39  

2024-09-18  240001.IB 1.69  4.33  1.66  1.65  0.05  

2024-09-19  240008.IB 1.69  4.32  2.09  1.88  0.04  

2024-09-20  240008.IB 1.69  4.32  2.09  1.97  0.04  



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 

T2412-TF2412价差 

日期 T2412价格 TF2412价格 TF2412-T2412价差 

2024-09-13  106.806  105.205  -1.601  

2024-09-18  106.905  105.220  -1.685  

2024-09-19  106.785  105.135  -1.650  

2024-09-20  106.965  105.255  -1.710  

基差走势 

日期 十年期国债基差 五年期国债基差 

2024-09-13  0.02  0.39  

2024-09-18  0.02  0.05  

2024-09-19  0.02  0.04  

2024-09-20  0.02  0.04  



六、国债期限结构 

• 国债期限结构：国债期限结构陡峭，长期收益率较9月14日长期利率略降 

数据来源：WIND、华金期货 
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