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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：今年前两个月，我国工业增加值、服务业生产指数、社会消费品零售总额、固定资产投资分

别同比增长5.9%、5.6%、4%和4.1%，比上年全年分别加快0.1、0.4、0.5和0.9个百分点。房地产开发

投资同比下降9.8%，新建商品房销售面积下降5.1%，均降幅收窄。 

 

 国外消息：瑞银指出，特朗普计划于4月2日实施广泛的对等关税和额外的行业特定关税，这是一个迫在

眉睫的风险事件，可能会刺激整个市场持续的避险需求。 

 

• 国债后市展望 

上周国债期货高位震荡下行。资金方面，上周央行净回笼1531亿元。短期内十年期国债利率上升；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日均线下方，高位反弹后再度下跌。操作方面，国债市场价格高

位下跌，利率仍处低位区间，中长期看上方空间有限，短期逢高沽空。 



二、国债期货行情 

• 价格走势：上周国债期货震荡下跌 

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 102.408 102.346 -0.06% 188736 91577 2.06  

TF2506 105.475 105.495 0.02% 317145 142980 2.22  

T2506 107.635 107.58 -0.05% 432184 173159 2.50  

TL2506 116.56 115.35 -1.04% 670460 109162 6.14  



三、国债收益率变化 

• 收益率变化：上周利率普遍上升，收益率利差收窄 

数据来源：WIND、华金期货 

日期 3M 1Y 2Y 5Y 10Y 

2025-03-07  1.5979  1.5451  1.4905  1.6616  1.8005  

2025-03-10  1.6406  1.5657  1.5300  1.6702  1.8153  

2025-03-11  1.6411  1.5851  1.5906  1.7331  1.8804  

2025-03-12  1.6406  1.5552  1.5504  1.6654  1.8431  

2025-03-13  1.6206  1.5707  1.5609  1.6751  1.8550  

2025-03-14  1.6256  1.5564  1.5402  1.6418  1.8308  



四、国债CTD券及基差 

• 国债CTD券套利情况：本周中期国债期货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 

2025-03-07  240025.IB 1.82  6.80  1.55  1.79  -0.01  

2025-03-03  240025.IB 1.83  6.79  1.46  1.81  0.02  

2025-03-04  240025.IB 1.83  6.79  1.46  1.81  0.02  

2025-03-05  240025.IB 1.83  6.79  1.45  1.81  0.02  

2025-03-06  240025.IB 1.83  6.79  1.45  1.80  0.02  

2025-03-07  240025.IB 1.83  6.78  1.44  1.80  0.02  

TF2506合约银行间CTD券 

日期 CTD券 收益率% 剩余期限 IRR DR007 基差 

2025-03-07  240014.IB 1.67  4.36  1.69  1.79  0.05  

2025-03-10  240014.IB 1.67  4.35  2.28  1.81  -0.11  

2025-03-11  240014.IB 1.67  4.35  2.29  1.81  -0.11  

2025-03-12  240014.IB 1.67  4.34  2.29  1.81  -0.12  

2025-03-13  240014.IB 1.67  4.34  2.30  1.80  -0.12  

2025-03-14  240014.IB 1.67  4.34  2.31  1.80  -0.12  



五、国债期货价差及基差 

• TF-T价差：5年期与10年期国债期货价差缩小，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 

2025-03-07  107.635  105.475  -2.160  

2025-03-10  107.690  105.520  -2.170  

2025-03-11  107.235  105.240  -1.995  

2025-03-12  107.675  105.550  -2.125  

2025-03-13  107.620  105.495  -2.125  

2025-03-14  107.580  105.495  -2.085  

基差走势 

日期 十年期国债基差 五年期国债基差 

2025-03-07  -0.01  0.05  

2025-03-10  0.02  -0.11  

2025-03-11  0.02  -0.11  

2025-03-12  0.02  -0.12  

2025-03-13  0.02  -0.12  

2025-03-14  0.02  -0.12  



六、国债期限结构 

• 国债期限结构：国债期限结构较上周陡峭，收益率较3月10日上升 

数据来源：WIND、华金期货 
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