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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：11月份国家铁路完成货物发送量3.5亿吨，同比增长5.5%；日均装车超19.4万车，创历史新

高。 

 

 国外消息：美国12月消费者信心指数降至104.7，低于预期值113.2，为三个月来首次下降；消费者越来

越多地提到政治和关税，46%的受访者预计关税将抬高生活成本，而21%的受访者预计关税将为美国创

造更多就业机会。 

 

• 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4302亿元。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，创出新高。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 102.876 103.066 0.18% 200270 65054 3.08  

TF2503 106.38 106.705 0.31% 343946 129061 2.66  

T2503 108.49 108.895 0.37% 410767 182563 2.25  

TL2503 117.75 118.4 0.55% 427099 79665 5.36  



三、国债收益率变化 

• 收益率变化：上周长期利率下行，收益率利差扩大 

数据来源：WIND、华金期货 

日期 3M 1Y 2Y 5Y 10Y 

2024-12-13  1.2180  1.2087  1.1990  1.4785  1.7756  

2024-12-16  1.2276  1.1238  1.1503  1.4100  1.7202  

2024-12-17  1.2109  1.1104  1.1608  1.4226  1.7220  

2024-12-18  1.1805  1.0828  1.1446  1.4308  1.7500  

2024-12-19  1.1481  1.0573  1.1206  1.4158  1.7406  

2024-12-20  1.1065  0.9809  1.0702  1.3542  1.6903  



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 

2024-12-13  240018.IB 1.63  6.76  1.27  1.69  0.15  

2024-12-16  240018.IB 1.58  6.75  1.24  1.69  0.15  

2024-12-17  240018.IB 1.58  6.75  1.24  1.82  0.15  

2024-12-18  240018.IB 1.58  6.74  1.23  1.86  0.15  

2024-12-19  240018.IB 1.58  6.74  1.23  1.81  0.15  

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

TF2503合约银行间CTD券 

日期 CTD券 收益率% 剩余期限 IRR DR007 基差 

2024-12-13  240008.IB 1.43  4.34  1.74  1.69  0.06  

2024-12-16  240008.IB 1.36  4.33  1.61  1.69  0.09  

2024-12-17  240008.IB 1.36  4.33  1.61  1.82  0.09  

2024-12-18  240008.IB 1.36  4.32  1.66  1.86  0.08  

2024-12-19  240008.IB 1.36  4.32  1.66  1.81  0.08  

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



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 

2024-12-13  108.490  106.380  -2.110  

2024-12-16  108.715  106.485  -2.230  

2024-12-17  108.615  106.425  -2.190  

2024-12-18  108.465  106.395  -2.070  

2024-12-19  108.535  106.445  -2.090  

2024-12-20  108.895  106.705  -2.190  

基差走势 

日期 十年期国债基差 五年期国债基差 

2024-12-13  0.15  0.06  

2024-12-16  0.15  0.09  

2024-12-17  0.15  0.09  

2024-12-18  0.15  0.08  

2024-12-19  0.15  0.08  

2024-12-20  0.15  0.08  



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16日长期利率下降 

数据来源：WIND、华金期货 
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