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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：5月份，我国进出口延续增长态势，特别是中美经贸高层会谈之后，增速明显加快。当月在同

比少2个工作日的情况下，进出口、出口分别实现2.7%、6.3%的同比增长。其中，我国与美国的进出口

总值为2855.1亿元，环比下降12.67%，环比降幅较4月收窄0.58个百分点。 

 

 国外消息：花旗集团将美国降息预测从7月份推迟到9月份，并预计今年将降息三次。花旗预计，今年美

联储将分三次（9月、10月和12月）降息75个基点，较之前预测的降息100个基点有所修正。 

 

• 国债后市展望 

上周国债期货探底回升。资金方面，上周央行净回笼6717亿元。上周十年期国债利率略降；长期看，

十年期国债利率处于历史低位。 

技术上，T2509合约短期价格位于40日均线附近。操作方面，国债市场价格高位震荡，利率仍处低位

区间，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：上周国债期货探底回升 

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 

TS2509 102.396 102.452 0.05% 152355 117087 1.30  

TF2509 106.02 106.14 0.11% 215591 145436 1.48  

T2509 108.725 108.925 0.18% 217321 177112 1.23  

TL2509 119.41 119.78 0.31% 268006 96837 2.77  



三、国债收益率变化 

• 收益率变化：上周长期利率下降，收益率利差扩大 

数据来源：WIND、华金期货 

日期 3M 1Y 2Y 5Y 10Y 

2025-05-30  1.4503  1.4616  1.4669  1.5629  1.6713  

2025-06-03  1.4404  1.4649  1.4810  1.5787  1.6767  

2025-06-04  1.4353  1.4531  1.4616  1.5602  1.6707  

2025-06-05  1.4131  1.4359  1.4384  1.5593  1.6745  

2025-06-06  1.4204  1.4133  1.4232  1.5406  1.6562  



四、国债CTD券及基差 

• 国债CTD券套利情况：本周国债期货IRR高于短期融资利率，存在套利机会 

数据来源：WIND、华金期货 

T2509合约银行间CTD券 

日期 CTD券 收益率% 剩余期限 IRR DR007 基差 

2025-05-30  250007.IB 1.63  6.82  1.72  1.63  0.01  

2025-06-03  250007.IB 1.63  6.81  1.77  1.66  0.00  

2025-06-04  250007.IB 1.63  6.81  1.77  1.55  0.00  

2025-06-05  250007.IB 1.63  6.80  1.77  1.55  0.00  

2025-06-06  250007.IB 1.63  6.80  1.78  1.55  0.00  

TF2509合约银行间CTD券 

日期 CTD券 收益率% 剩余期限 IRR DR007 基差 

2025-05-30  250003.IB 1.54  4.66  0.73  1.63  0.21  

2025-06-03  240020.IB 1.50  4.37  2.00  1.66  -0.09  

2025-06-04  240020.IB 1.50  4.36  2.00  1.55  -0.09  

2025-06-05  240020.IB 1.50  4.36  2.01  1.55  -0.09  

2025-06-06  240020.IB 1.50  4.36  2.01  1.55  -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 

T2509-TF2509价差 

日期 T价格 TF价格 TF-T价差 

2025-05-30  108.725  106.020  -2.705  

2025-06-03  108.685  105.960  -2.725  

2025-06-04  108.765  106.035  -2.730  

2025-06-05  108.720  106.030  -2.690  

2025-06-06  108.925  106.140  -2.785  

基差走势 

日期 十年期国债基差 五年期国债基差 

2025-05-30  0.01  0.21  

2025-06-03  0.00  -0.09  

2025-06-04  0.00  -0.09  

2025-06-05  0.00  -0.09  

2025-06-06  0.00  -0.09  



六、国债期限结构 

• 国债期限结构：最新国债期限结构较6月3日陡峭，中长期收益率下降 

数据来源：WIND、华金期货 
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