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周度要点总结

政策及监管：1、10月9日，商务部公布对境外相关稀土物项实施出口管制的决定指出，境外特定出口经营者在向中国以外的其他国家和

地区出口前，必须获得中国商务部颁发的两用物项出口许可证件；对向境外军事用户的出口申请以及向出口管制管控名单和关注名单所

列的进口商和最终用户的出口申请，原则上不予许可；2、国家发改委、市场监管总局发布《关于治理价格无序竞争 维护良好市场价格

秩序的公告》。针对部分产业出现的无序竞争现象，《公告》提出调研评估行业平均成本、加强价格监管、规范招标投标行为等多项措

施，释放维护公平竞争的明确信号。

基本面：1、国内:1）今年国庆中秋假期消费市场增势良好。国内出游总花费8090.06亿元，较2024年国庆节假日7天增加1081.89亿元。

全国消费相关行业日均销售收入同比增长4.5%。其中，商品消费和服务消费同比分别增长3.9%和7.6%，数码产品、汽车消费增长较快。

2）9月份，制造业采购经理指数（PMI）为49.8%，环比上升0.4个百分点，制造业景气水平继续改善；非制造业商务活动指数为50.0%，

下降0.3个百分点，位于临界点，非制造业业务总量总体稳定。

海外：1）当地时间10月9日，美国共和党提出的结束美国政府停摆的法案未能在参议院获得足够票数，法案未获通过。受美国政府停摆

影响，美国9月非农就业人口等重要宏观数据推迟发布；2）美国9月ADP就业人数意外减少3.2万人，远低于预期的增加5万人，前值增

5.4万人；3）哈马斯高级官员、首席谈判代表哈利勒·哈亚发表声明宣布达成停火协议。这是各方证实加沙停火第一阶段协议达成以来，

哈马斯谈判代表团首次公开发声。哈利勒·哈亚表示，哈马斯已从包括美国在内的调解方那里获得了保证，“加沙战争已经结束”。

汇率：人民币对美元中间价7.1048，本周累计调升7个基点。

资金面：本周央行公开市场逆回购10210亿元，逆回购到期26633亿元，累计实现净回笼16423亿元。

本周央行转为净回笼，DR007加权利率回落至1.42%附近震荡。

总结：本周国债现券收益率涨跌不一，到期收益率1-7Y变动-1.5-0.01bp，10Y、30Y到期收益率分别变动-0.8、0.4bp左右至1.78%、2.13%。

本周国债期货涨跌不一，TS、TL主力合约分别下跌0.02%、0.03%，TF、T主力合约分别上涨0.00%、0.09%。
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一、行情回顾



1.1 周度数据

前二CTD 现券代码 最新价 周涨跌

30年期 210005.IB(18y) 129.4343 0.76

220008.IB(18y) 120.9986 -0.28

10年期 220017.IB(7y） 106.1731 0.01

250018.IB(7y） 100.0961 0.03

5年期 250003.IB(4y) 99.3592 0.00

2500801.IB(4y) 99.3237 0.04

2年期 250012.IB(1.6y) 99.9484 0.02

240016.IB(1.7y) 100.3378 0.02

合约名称 周涨跌幅（%） 周涨跌 结算价 周成交量

30年期 TL2512 -0.03% -0.03 114.02 57.9847万

10年期 T2512 0.09% 0.10 107.96 40.07万

5年期 TF2512 0.00% 0.00 105.66 29.3581万

2年期 TS2512 -0.02% -0.02 102.35 14.9342万
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本周国债期货主力合约表现

本周30年期主力合约下跌0.03% ，10年期主力合约上涨0.09%。

图1 TL主力合约收盘价

来源：wind，瑞达期货研究院

图2 T主力合约收盘价

来源：wind，瑞达期货研究院

1.2 国债期货行情回顾
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本周国债期货主力合约表现

本周5年期主力合约下跌0.00% ，2年期主力合约下跌0.02%。

图3 TF主力合约收盘价

来源：wind，瑞达期货研究院

图4 TS主力合约收盘价

来源：wind，瑞达期货研究院

1.2 国债期货行情回顾
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本周主力合约成交量和持仓量

TS、TF、T、TL主力合约成交量均下降。

TS、TF、T、TL主力合约持仓量均下降。

图5 各期限主力合约成交量

来源：wind，瑞达期货研究院

图6 各期限主力合约持仓量

来源：wind，瑞达期货研究院

1.2 国债期货行情回顾
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二、消息回顾与分析



2 重点消息回顾

10月9日，工信部最新数据显示，今年前八个月，我国规模以上工业中小企业增加值同比增长7.6%，增速比大型企业高3.3个百分点。8
月份，中小企业出口指数为51.9%，连续17个月处于扩张区间。

10月9日，据文化和旅游部，2025年国庆中秋假期，各地推出丰富多彩的文化和旅游产品、服务、活动，全国文化和旅游市场总体平稳
有序。经文化和旅游部数据中心测算，国庆中秋假日8天，全国国内出游8.88亿人次，较2024年国庆节假日7天增加1.23亿人次；国内
出游总花费8090.06亿元，较2024年国庆节假日7天增加1081.89亿元。

10月9日，国家发改委、市场监管总局发布《关于治理价格无序竞争 维护良好市场价格秩序的公告》。针对部分产业出现的无序竞争
现象，《公告》提出调研评估行业平均成本、加强价格监管、规范招标投标行为等多项措施，释放维护公平竞争的明确信号。

10月9日，工信部等三部门调整2026-2027年新能源车购置税减免技术要求，其中插混、增程式乘用车纯电续航里程由此前的43公里调
整至不低于100公里。2025年12月31日前已列入减免目录且符合最新要求的车型自动转入2026年第1期目录，不符合的将被撤销。

10月9日，商务部发布公告，宣布对境外相关稀土物项和稀土相关技术实施出口管制，并将反无人机技术公司等14家外国实体列入不可
靠实体清单。商务部还会同海关总署连发4则公告，宣布对超硬材料、部分稀土设备和原辅料、部分中重稀土、锂电池和人造石墨负极
材料等相关物项实施出口管制。

10月9日，哈马斯高级官员、首席谈判代表哈利勒·哈亚发表声明宣布达成停火协议。这是各方证实加沙停火第一阶段协议达成以来，
哈马斯谈判代表团首次公开发声。哈利勒·哈亚表示，哈马斯已从包括美国在内的调解方那里获得了保证，“加沙战争已经结束”。

10月9日，美国共和党提出的结束美国政府停摆的法案未能在参议院获得足够票数，法案未获通过。美国总统特朗普表示，鉴于美国国
会在重启政府问题上似乎仍陷于僵局，他计划削减一些受民主党欢迎的联邦项目。特朗普称，他们“将进行永久性的削减，而且只会
削减民主党的项目”。
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三、图表分析
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国债收益率差

本周10年期和5年期差震荡、10年和1年期收益率差震荡。

图7 10Y-5Y国债收益率差

来源：wind，瑞达期货研究院

图8 10Y-1Y国债收益率差

来源：wind，瑞达期货研究院

3.1 价差变化
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主力合约价差

本周2年期和5年期合约主力合约价差小幅走扩、5年期和10年期主力合约价差小幅走扩。

图9 TF与TS主力合约价差

来源：wind，瑞达期货研究院

图10 T与TF主力合约价差

来源：wind，瑞达期货研究院

3.1 价差变化
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国债期货近远月价差

图11 TL合约连续当季-下季跨期价差

来源：wind，瑞达期货研究院

图12 T合约连续当季-下季跨期价差

来源：wind，瑞达期货研究院

3.1 价差变化

本周10年期合约跨期价差震荡、30年期合约跨期价差震荡。
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国债期货近远月价差

图13 TF合约连续当季-下季跨期价差

来源：wind，瑞达期货研究院

图14 TS合约连续当季-下季跨期价差

来源：wind，瑞达期货研究院

3.1 价差变化

本周5年期合约跨期价差收窄，2年期合约跨期价差震荡。
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图15 T主力合约前20持仓

来源：wind，瑞达期货研究院

T国债期货主力持仓

3.2 国债期货主力持仓变化

前20持仓净多单增加。
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Shibor利率、国债收益率

隔夜期限、 2周期限、1月期限Shibor利率集体下行，1周Shibor利率上行，DR007加权利率回落至1.42%附近。

本周国债现券收益率涨跌不一，到期收益率1-7Y变动-1.5-0.01bp，10Y、30Y到期收益率分别变动-0.8、0.4bp左右至1.78%、2.13%。

图16 Shibor利率（%） 图17 主要期限国债到期收益率（%）

3.3 利率变化

来源：wind，瑞达期货研究院 来源：wind，瑞达期货研究院
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图18 中美国债到期收益率差（美10Y-中10Y）

来源：wind，瑞达期货研究院

中美国债收益率差

本周中美10年期国债收益率差均小幅走扩、30年期国债收益率差均小幅收窄。

3.3 利率变化

图19 中美国债到期收益率差（美30Y-中30Y）

来源：wind，瑞达期货研究院
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图20 公开市场回笼投放（亿元）

来源：wind，瑞达期货研究院

央行公开市场回笼投放

本周央行公开市场逆回购10210亿元，逆回购到期26633亿元，累计实现净回笼16423亿元。

本周央行净回笼，DR007加权利率回落至1.42%附近震荡。

3.4 公开市场操作
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债券发行及净融资

图21 债券总发行与总到期（亿元）

来源：wind，瑞达期货研究院

图22 利率债净融资额（亿元）

3.5  债券发行与到期

本周债券发行2995.41亿元，总偿还量2865.95亿元；本周净融资129.46亿元。

注释：统计国债、地方债、央行票据、同业存单、中期票据、短期融资债、政府支持机构债、标准化票据。
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美元兑人民币中间价

人民币对美元中间价7.1048，本周累计调升7个基点。

人民币离岸与在岸价差走强。

图23 美元兑人民币中间价

来源：wind，瑞达期货研究院

图24 美元兑离岸人民币与美元兑在岸人民币即期汇率价差

来源：wind，瑞达期货研究院

3.6  市场情绪
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美债收益率与标普500波指

本周10年美债收益率震荡，VIX指数上行。

图25 美国10年国债收益率

来源：wind，瑞达期货研究院

图26 标准普尔500波动率指数

来源：wind，瑞达期货研究院

3.6  市场情绪
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图24 A股风险溢价率

本周十年国债收益率下行，A股风险溢价小幅下行。

3.6  市场情绪

来源：wind，瑞达期货研究院
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四、行情展望与策略



4  行情展望与策略

国内基本面端：“十一”假期期间消费平稳增长，消费市场日均销售收入同比增长4.5%。9月制造业PMI回升

至49.8，制造业景气程度小幅改善；非制造业PMI回落至临界点处，整体生产经营活动保持扩张。低基数影响下，

8月规上工企业利润大幅改善，同比增长21.5%，但可持续性仍待观察。总的来看，基本面保持弱复苏节奏，制造

业景气水平虽边际改善，但仍位于收缩区间。

海外方面：美国政府因拨款法案多次未获通过持续陷入停摆，包括9月非农就业人口等多项关键经济数据延迟

发布，市场短期内缺乏明确指引。但此前美国9月ADP就业人数意外录得负值，远低于预期的增长4.5万人，就业市

场骤然降温，市场加大对美联储2025年底前至少两次降息的押注。

当前债市多空因素交织，经济数据显示“供强需弱”格局或延续，有效需求复苏基础尚不牢固，基本面偏弱

对当前债市构成一定支撑。但在缺乏增量利好的环境下，市场对利空消息反应敏感，公募债基新规不确定性持续

扰动，预计短期内国债期货将延续震荡偏弱格局。策略上，单边建议以波段操作思路对待；同时关注长债大幅调

整后带来的反套机会。
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