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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：中国物流与采购联合会公布，1月份中国仓储指数为52.5%，较上月回升1.9个百分点，达到

近10个月内的新高。 

 

 国外消息：特朗普签署行政命令，宣布对所有进口至美国的钢铁和铝征收25%关税。特朗普当天还表示

，相关要求“没有例外和豁免”。他还计划对铜、药品和半导体等多个关键行业征收关税。 

 

• 国债后市展望 

上周国债期货高位震荡。资金方面，上周央行净回笼10213亿元。短期内十年期国债利率平稳；长期看

，十年期国债利率处于历史低位。 

技术上，T2503合约短期价格位于40日均线上方，高位震荡。操作方面，国债市场价格高位震荡，利

率低位，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：上周国债期货高位震荡 

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 

TS2503 102.832 102.745 -0.08% 92632 62733 1.48  

TF2503 106.59 106.525 -0.06% 136393 119171 1.14  

T2503 109.34 109.405 0.06% 131642 164421 0.80  

TL2503 121.24 121.81 0.47% 158568 79412 2.00  



三、国债收益率变化 

• 收益率变化：上周长期利率略微下行，收益率利差平稳 

数据来源：WIND、华金期货 

日期 3M 1Y 2Y 5Y 10Y 

2025-01-27  1.3704  1.2808  1.2513  1.4050  1.6306  

2025-02-05  1.3453  1.2965  1.2411  1.4079  1.6215  

2025-02-06  1.3292  1.2351  1.2301  1.3958  1.6046  

2025-02-07  1.3276  1.2280  1.2363  1.3981  1.6032  



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低于短期融资利率，无套利机会 

数据来源：WIND、华金期货 

T2503合约银行间CTD券 

日期 CTD券 收益率% 剩余期限 IRR DR007 基差 

2025-01-27  240018.IB 1.54  6.63  1.36  1.96  0.07  

2025-02-05  240018.IB 1.54  6.61  1.32  1.86  0.06  

2025-02-06  240018.IB 1.54  6.61  1.31  1.87  0.06  

2025-02-07  240018.IB 1.54  6.60  1.31  1.81  0.06  

TF2503合约银行间CTD券 

日期 CTD券 收益率% 剩余期限 IRR DR007 基差 

2025-01-27  240008.IB 1.44  4.21  1.72  1.96  0.04  

2025-02-05  240008.IB 1.44  4.19  1.78  1.86  0.02  

2025-02-06  240008.IB 1.44  4.19  1.79  1.87  0.02  

2025-02-07  240008.IB 1.44  4.18  1.79  1.81  0.02  



五、国债期货价差及基差 

• TF-T价差：5年期与10年期国债期货价差大，二者基差扩大 

数据来源：WIND、华金期货 

T2503-TF2503价差 

日期 T价格 TF价格 TF-T价差 

2025-01-27  109.340  106.590  -2.690  

2025-02-05  109.435  106.635  -2.800  

2025-02-06  109.535  106.695  -2.840  

2025-02-07  109.405  106.525  -2.880  

基差走势 

日期 十年期国债基差 五年期国债基差 

2025-01-27  0.07  0.04  

2025-02-05  0.06  0.02  

2025-02-06  0.06  0.02  

2025-02-07  0.06  0.02  



六、国债期限结构 

• 国债期限结构：国债期限结构走平，10年期收益率较1月27日长期利率略降 

数据来源：WIND、华金期货 
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