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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：7月我国汽车产销分别完成259.1万辆和259.3万辆，同比分别增长13.3%和14.7%。其中，新

能源汽车产销分别完成124.3万辆和126.2万辆，同比分别增长26.3%和27.4%。新能源汽车出口22.5万

辆，同比增长1.2倍。 

 

 国外消息：美国银行公布月度基金经理调查。调查结果显示，随着美股财报季迄今为止业绩强劲，同时

对全球经济的信心改善促使投资者重返股市，做多美国大型科技股再次成为最受欢迎的交易。 

 

• 国债后市展望 

上周国债期货短期呈现反弹走势。资金方面，上周央行净回笼5365亿元。上周十年期国债利率小幅下

行；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日均线下方。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，短期逢高沽空。 



二、国债期货行情 

• 价格走势：上周国债期货价格短期反弹 

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 102.348 102.384 0.04% 152553 82081 1.86  

TF2509 105.72 105.84 0.11% 261401 111905 2.34  

T2509 108.435 108.64 0.19% 328068 165949 1.98  

TL2509 119.04 119.32 0.24% 489641 93769 5.22  



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 

2025-08-01  1.3255  1.3735  1.4211  1.5706  1.7046  

2025-08-04  1.3329  1.3680  1.4235  1.5752  1.7089  

2025-08-05  1.3137  1.3680  1.4225  1.5705  1.7049  

2025-08-06  1.3177  1.3646  1.4122  1.5579  1.6998  

2025-08-07  1.3080  1.3609  1.4046  1.5506  1.6935  

2025-08-08  1.2869  1.3529  1.3922  1.5429  1.6893  



四、国债CTD券及基差 

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

数据来源：WIND、华金期货 

T2509合约银行间CTD券 

日期 CTD券 收益率% 剩余期限 IRR DR007 基差 

2025-08-01  250007.IB 1.65  6.65  1.36  1.55  0.05  

2025-08-04  250007.IB 1.66  6.64  1.40  1.42  0.04  

2025-08-05  250007.IB 1.66  6.64  1.34  1.45  0.05  

2025-08-06  250007.IB 1.66  6.63  1.34  1.44  0.05  

2025-08-07  250007.IB 1.66  6.63  1.27  1.46  0.05  

2025-08-08  250007.IB 1.66  6.63  1.26  1.45  0.05  

TF2509合约银行间CTD券 

日期 CTD券 收益率% 剩余期限 IRR DR007 基差 

2025-08-01  240020.IB 1.57  4.21  1.53  1.55  0.02  

2025-08-04  240020.IB 1.58  4.20  1.54  1.42  0.02  

2025-08-05  240020.IB 1.58  4.19  1.54  1.45  0.02  

2025-08-06  240020.IB 1.58  4.19  1.54  1.44  0.02  

2025-08-07  240020.IB 1.58  4.19  1.54  1.46  0.02  

2025-08-08  240020.IB 1.58  4.19  1.53  1.45  0.02  



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，二者基差平稳 

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 

2025-08-01  108.435  105.720  -2.715  

2025-08-04  108.470  105.715  -2.755  

2025-08-05  108.540  105.755  -2.785  

2025-08-06  108.555  105.775  -2.780  

2025-08-07  108.615  105.830  -2.785  

2025-08-08  108.640  105.840  -2.800  

基差走势 

日期 十年期国债基差 五年期国债基差 

2025-08-01  0.05  0.02  

2025-08-04  0.04  0.02  

2025-08-05  0.05  0.02  

2025-08-06  0.05  0.02  

2025-08-07  0.05  0.02  

2025-08-08  0.05  0.02  



六、国债期限结构 

• 国债期限结构：最新国债期限结构较8月4日陡峭，长期收益率上升 

数据来源：WIND、华金期货 
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