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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：国家能源局发布数据，截至5月底，全国累计发电装机容量36.1亿千瓦，同比增长18.8%。其

中，太阳能发电装机容量10.8亿千瓦，增长56.9%；风电装机容量5.7亿千瓦，增长23.1%。 

 

 国外消息：美国总统特朗普宣布，以色列与伊朗已完全达成共识，将实施全面彻底的停火，停火期为12

小时，此后这场战争将被视作结束。 

 

• 国债后市展望 

上周国债期货偏强窄幅震荡。资金方面，上周央行净投放1021亿元。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日均线上方。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：上周国债期货偏强窄幅震荡 

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 102.464 102.544 0.08% 152088 119648 1.27  

TF2509 106.175 106.275 0.09% 247646 163278 1.52  

T2509 109.02 109.15 0.12% 263790 212559 1.24  

TL2509 120.5 121.32 0.68% 306351 116015 2.64  



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 

2025-06-13  1.3833  1.4032  1.4152  1.5425  1.6435  

2025-06-16  1.3904  1.3995  1.4024  1.5322  1.6433  

2025-06-17  1.3803  1.3701  1.3717  1.5021  1.6379  

2025-06-18  1.3708  1.3603  1.3707  1.5024  1.6388  

2025-06-19  1.3552  1.3644  1.3731  1.5010  1.6426  

2025-06-20  1.3501  1.3552  1.3651  1.4963  1.6389  



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 

2025-06-13  250007.IB 1.59  6.78  1.72  1.54  0.01  

2025-06-16  250007.IB 1.57  6.77  1.82  1.50  -0.01  

2025-06-17  250007.IB 1.57  6.77  1.82  1.53  -0.02  

2025-06-18  250007.IB 1.57  6.77  1.82  1.52  -0.02  

2025-06-19  250007.IB 1.57  6.76  1.80  1.53  -0.01  

2025-06-20  250007.IB 1.57  6.76  1.80  1.54  -0.01  

TF2509合约银行间CTD券 

日期 CTD券 收益率% 剩余期限 IRR DR007 基差 

2025-06-13  250003.IB 1.50  4.62  0.59  1.54  0.22  

2025-06-16  240020.IB 1.47  4.33  1.84  1.50  -0.03  

2025-06-17  240020.IB 1.47  4.33  1.84  1.53  -0.03  

2025-06-18  240020.IB 1.47  4.33  1.84  1.52  -0.04  

2025-06-19  240020.IB 1.47  4.32  1.85  1.53  -0.04  

2025-06-20  240020.IB 1.47  4.32  1.85  1.54  -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 

T2509-TF2509价差 

日期 T价格 TF价格 TF-T价差 

2025-06-13  109.020  106.175  -2.845  

2025-06-16  109.015  106.145  -2.870  

2025-06-17  109.160  106.300  -2.860  

2025-06-18  109.140  106.280  -2.860  

2025-06-19  109.135  106.250  -2.885  

2025-06-20  109.150  106.275  -2.875  

基差走势 

日期 十年期国债基差 五年期国债基差 

2025-06-13  0.01  0.22  

2025-06-16  -0.01  -0.03  

2025-06-17  -0.02  -0.03  

2025-06-18  -0.02  -0.04  

2025-06-19  -0.01  -0.04  

2025-06-20  -0.01  -0.04  



六、国债期限结构 

• 国债期限结构：最新国债期限结构较6月17日走平，中长期收益率下降 

数据来源：WIND、华金期货 
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