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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：国家领导人在民营企业座谈会上强调，党和国家对民营经济发展的基本方针政策，已经纳入

中国特色社会主义制度体系，将一以贯之坚持和落实，不能变，也不会变。新时代新征程民营经济发展

前景广阔、大有可为，广大民营企业和民营企业家大显身手正当其时。 

 

 国外消息：高盛发表研究报告称，近期AI发展改变了中国的科技题材叙事，投资者重估AI对经济增长和

经济效益的带动效应。高盛预计，未来12个月，沪深300指数有19%的上升空间。 

 

• 国债后市展望 

上周国债期货高位回落。资金方面，上周央行净回笼4709亿元。短期内十年期国债利率上行；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日均线下方，高位回落。操作方面，国债市场价格高位回落，利

率低位，中长期看上方空间有限，短期观望。 



二、国债期货行情 

• 价格走势：上周国债期货高位回落 

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 102.745 102.488 -0.25% 167163 47541 3.52  

TF2503 106.525 106.025 -0.47% 279354 72143 3.87  

T2503 109.405 108.86 -0.50% 287595 118191 2.43  

TL2503 121.81 121.26 -0.45% 297568 58119 5.12  



三、国债收益率变化 

• 收益率变化：上周长期利率上行，收益率利差收敛 

数据来源：WIND、华金期货 

日期 3M 1Y 2Y 5Y 10Y 

2025-02-07  1.3276  1.2280  1.2363  1.3981  1.6032  

2025-02-10  1.3853  1.2352  1.2726  1.4350  1.6271  

2025-02-11  1.4205  1.2470  1.2730  1.4261  1.6170  

2025-02-12  1.4230  1.2531  1.2747  1.4358  1.6275  

2025-02-13  1.4229  1.2676  1.3028  1.4474  1.6291  

2025-02-14  1.4325  1.3406  1.3520  1.4758  1.6488  



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 

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

2025-02-10  240018.IB 1.64  6.59  1.06  1.73  0.08  

2025-02-11  240018.IB 1.64  6.59  1.04  1.80  0.08  

2025-02-12  240018.IB 1.64  6.59  1.03  1.90  0.08  

2025-02-13  240018.IB 1.64  6.59  1.01  1.85  0.08  

2025-02-14  240018.IB 1.64  6.58  0.99  1.82  0.08  

TF2503合约银行间CTD券 

日期 CTD券 收益率% 剩余期限 IRR DR007 基差 

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

2025-02-10  240008.IB 1.54  4.18  1.35  1.73  0.06  

2025-02-11  240008.IB 1.54  4.17  1.34  1.80  0.06  

2025-02-12  240008.IB 1.54  4.17  1.34  1.90  0.06  

2025-02-13  240008.IB 1.54  4.17  1.33  1.85  0.06  

2025-02-14  240008.IB 1.54  4.16  1.32  1.82  0.06  



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，二者基差缩小 

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 

2025-02-07  109.405  106.525  -2.880  

2025-02-10  109.225  106.315  -2.910  

2025-02-11  109.305  106.350  -2.955  

2025-02-12  109.145  106.235  -2.910  

2025-02-13  109.115  106.210  -2.905  

2025-02-14  108.860  106.025  -2.835  

基差走势 

日期 十年期国债基差 五年期国债基差 

2025-02-07  0.06  0.02  

2025-02-10  0.08  0.06  

2025-02-11  0.08  0.06  

2025-02-12  0.08  0.06  

2025-02-13  0.08  0.06  

2025-02-14  0.08  0.06  



六、国债期限结构 

• 国债期限结构：国债期限结构陡峭，收益率较2月10日上升 

数据来源：WIND、华金期货 
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