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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： 6月份，我国制造业、非制造业和综合PMI分别为49.7%、50.5%和50.7%，比上月上升0.2、

0.2和0.3个百分点，三大指数均有所回升。 

 

 国外消息：欧洲央行行长拉加德（Christine Lagarde）周一警告称，不确定性必将仍然是全球经济的一

个主要特征，这可能会使通胀更加波动，并需要欧洲央行采取更有力的行动，将价格维持在目标附近。 

 

• 国债后市展望 

上周国债期货弱势震荡。资金方面，年中流动性调控，上周央行净投放10672亿元。上周十年期国债利

率略升；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：上周国债期货弱势震荡 

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 102.544 102.542 0.00% 148618 119465 1.24  

TF2509 106.275 106.265 -0.01% 258767 166238 1.56  

T2509 109.15 109.045 -0.10% 294932 204393 1.44  

TL2509 121.32 120.89 -0.35% 390138 115697 3.37  



三、国债收益率变化 

• 收益率变化：上周长期利率略升，收益率利差扩大 

数据来源：WIND、华金期货 

日期 3M 1Y 2Y 5Y 10Y 

2025-06-20  1.3501  1.3552  1.3651  1.4963  1.6389  

2025-06-23  1.3332  1.3565  1.3678  1.4962  1.6375  

2025-06-24  1.3429  1.3659  1.3729  1.5065  1.6456  

2025-06-25  1.3252  1.3639  1.3729  1.5152  1.6506  

2025-06-26  1.3298  1.3652  1.3703  1.5085  1.6465  

2025-06-27  1.3159  1.3496  1.3605  1.4986  1.6456  



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 

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

2025-06-23  250007.IB 1.59  6.75  1.69  1.49  0.02  

2025-06-24  250007.IB 1.59  6.75  1.69  1.51  0.02  

2025-06-25  250007.IB 1.59  6.75  1.69  1.67  0.02  

2025-06-26  250007.IB 1.59  6.75  1.69  1.69  0.02  

2025-06-27  250007.IB 1.59  6.74  1.69  1.69  0.02  

TF2509合约银行间CTD券 

日期 CTD券 收益率% 剩余期限 IRR DR007 基差 

2025-06-20  240020.IB 1.47  4.32  1.85  1.54  -0.04  

2025-06-23  240020.IB 1.48  4.31  1.90  1.49  -0.05  

2025-06-24  240020.IB 1.48  4.31  1.91  1.51  -0.05  

2025-06-25  240020.IB 1.48  4.31  1.91  1.67  -0.05  

2025-06-26  240020.IB 1.48  4.30  1.92  1.69  -0.05  

2025-06-27  240020.IB 1.48  4.30  1.92  1.69  -0.05  



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 

T2509-TF2509价差 

日期 T价格 TF价格 TF-T价差 

2025-06-20  109.150  106.275  -2.875  

2025-06-23  109.155  106.275  -2.880  

2025-06-24  109.025  106.185  -2.840  

2025-06-25  109.995  106.190  -3.805  

2025-06-26  108.950  106.170  -2.780  

2025-06-27  109.045  106.265  -2.780  

基差走势 

日期 十年期国债基差 五年期国债基差 

2025-06-20  -0.01  -0.04  

2025-06-23  0.02  -0.05  

2025-06-24  0.02  -0.05  

2025-06-25  0.02  -0.05  

2025-06-26  0.02  -0.05  

2025-06-27  0.02  -0.05  



六、国债期限结构 

• 国债期限结构：最新国债期限结构较6月23日陡峭，中长期收益率上升 

数据来源：WIND、华金期货 
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