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周度要点总结

政策及监管：1、央行货币政策委员会第二季度例会于7月4日召开。会议研究了下阶段货币政策主要思路，建议发挥增量政策和存量政策集成效

应，增强政策前瞻性灵活性针对性，根据国内外经济金融形势和金融市场运行情况，把握好政策实施的力度、节奏和时机。会议指出，要持续

做好支持民营经济发展壮大的金融服务。维护金融市场稳定运行；2、中国人民银行联合香港金管局、香港证监会宣布11项措施，支持香港固定

收益和货币市场以及离岸人民币市场建设。其中包括： “债券通”（南向通）年度投资净额度提升至8000亿元等；3、2026年第三批“两重”

建设项目近日已下达，共安排超长期特别国债资金1935亿元。至此，今年“两重”建设项目清单已全部下达完毕。

基本面: 国内:1）6月份我国制造业PMI为50.3%，环比上升0.3个百分点，重返扩张区间；非制造业PMI和综合PMI产出指数分别为50.2%和50.6%，

环比均上升0.1个百分点；2）6月，受季节性因素和国际市场价格波动等因素影响，我国CPI环比下降0.3%，同比则上涨1%，核心CPI同比上涨1%。

国内部分行业需求增加，但受国际原油价格下行等因素影响，PPI环比下降0.3%，同比上涨4.1%。

海外：1）美国6月服务业PMI从上月的54.5降至54，略低于市场预期54.2。就业指数创2024年以来最大升幅并重回扩张区间，支付价格指数则回

落至四个月低点；2）美国上周初请失业金人数减少2000人至21.5万人，略低于市场预期的21.8万人，维持在历史低位附近；3）美联储6月纪要

显示，尽管决策者们一致同意维持利率不变，但政策分歧凸显。通胀上行风险突出，纪要移除降息指引，明确若物价持续高企存在加息空间；

同时保留降息可能，强调若通胀回落或经济转弱将转向宽松。未来政策完全依赖数据，通胀、就业及地缘局势将成为决定加息或降息的关键变

量，货币政策进入双向博弈的观望期；4）美国持续对伊朗发动军事打击，打击范围涉及约90个伊朗军事目标。伊朗随后对美国在中东多国的军

事基地发动袭击。与此同时，美国白宫正为可能与伊朗展开持续数日甚至数周的交火做准备。

汇率：人民币对美元中间价6.7989，本周累计调升77个基点。

资金面：本周央行公开市场逆回购620亿元，到期6785亿元，买断式逆回购净投放2000亿元，累计实现净回笼4165亿元。

        本周央行持续净回笼，DR007加权利率保持在1.38%附近震荡。

总结：本周国债现券收益率窄幅震荡，到期收益率1-7Y变动在0.5-2bp左右，10Y、30Y到期收益率分别变动-0.4、0.2bp左右至1.73%、2.24%。

      本周国债期货集体走强，TS、TF、T、TL主力合约分别上涨0.02%、0.09%、0.15%、0.64%。
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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 210014.IB(18y) 124.8442 0.65

220008.IB(18y) 121.1074 0.59

10年期 260012.IB(6y） 99.9829 0.10

260007.IB(6y) 100.7406 0.14

5年期 250020.IB(4y) 100.9704 0.08

230028.IB(4y) 104.9692 0.01

2年期 260006.IB(1.7y) 100.1507 0.04

260013.IB(1.7y) 99.9228 -0.01

合约名称 周涨跌幅（%） 周涨跌 结算价 周成交量

30年期 TL2609 0.64% 0.73 113.93 37.23万

10年期 T2609 0.15% 0.17 109.23 37.77万

5年期 TF2609 0.09% 0.10 106.45 38.65万

2年期 TS2609 0.02% 0.02 102.65 39.20万
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本周国债期货主力合约表现

本周30年期主力合约上涨0.64%，10年期主力合约上涨0.15%。

图1 TL主力合约收盘价

来源：iFinD，瑞达期货研究院

图2 T主力合约收盘价

来源：iFinD，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年期主力合约上涨0.09%，2年期主力合约上涨0.02%。

图3 TF主力合约收盘价

来源：iFinD，瑞达期货研究院

图4 TS主力合约收盘价

来源：iFinD，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主力合约持仓量均上升

图5 各期限主力合约成交量

来源：iFinD，瑞达期货研究院

图6 各期限主力合约持仓量 

来源：iFinD，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

7月7日，中国人民银行联合香港金管局、香港证监会宣布11项措施，支持香港固定收益和货币市场以及离岸人民币市场建设。其中包括：共建香
港固定收益及货币电子交易平台，“债券通”（南向通）年度投资净额度提升至8000亿元，人民币业务资金安排规模增加至5000亿元，研究发行
离岸人民币短期债务工具等。

央行货币政策委员会第二季度例会于7月4日召开。会议研究了下阶段货币政策主要思路，建议发挥增量政策和存量政策集成效应，增强政策前瞻
性灵活性针对性，根据国内外经济金融形势和金融市场运行情况，把握好政策实施的力度、节奏和时机。会议指出，要持续做好支持民营经济发
展壮大的金融服务。维护金融市场稳定运行。

7月9日，九部门联合发布《关于加快零售业创新发展的意见》，围绕系统规划新布局、引领零售新供给、创造消费新需求等6大方向，出台20条举
措。力争到2030年，基本形成布局合理、供给优质、业态多元、智慧便捷、竞争有序的现代零售体系。

7月9日，国务院印发《“十五五”碳达峰行动方案》，到2030年，我国单位国内生产总值二氧化碳排放比2025年降低17%，非化石能源消费占比达
到25%，新能源汽车保有量占比力争达到30%。《行动方案》部署加快能源结构调整优化等5方面重点任务，安排省间电力互济、煤炭消费清洁替代
等重点工程。

7月8日，美联储6月纪要显示，尽管决策者们一致同意维持利率不变，但政策分歧凸显。通胀上行风险突出，纪要移除降息指引，明确若物价持续
高企存在加息空间；同时保留降息可能，强调若通胀回落或经济转弱将转向宽松。未来政策完全依赖数据，通胀、就业及地缘局势将成为决定加
息或降息的关键变量，货币政策进入双向博弈的观望期。

7月9日，美联储新主席沃什推动央行改革的“五大工作组”名单出炉，阵容横跨风投、科技、学界与全球央行圈，包括马克·安德里森、默
文·金、曼昆、萨金特等重量级人物。此举被视为沃什重塑美联储政策框架的关键一步，重点指向沟通方式、资产负债表、经济数据、AI生产力
冲击和通胀框架五大方向。

7月9日，美国持续对伊朗发动军事打击，打击范围涉及约90个伊朗军事目标。伊朗随后对美国在中东多国的军事基地发动袭击。与此同时，美国
白宫正为可能与伊朗展开持续数日甚至数周的交火做准备。一位美国官员透露，目前局势升级可能会持续一周或一个月，这取决于伊朗是否继续
袭击霍尔木兹海峡的商船。以色列国防部长卡茨表示，以色列军方已做好恢复对伊朗军事行动的准备。随着美伊紧张局势再度升级，伊朗被曝24
小时内紧急调派多艘油轮，运出约1100万桶原油。
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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年收益率期差走阔，10年和1年期收益率差走阔。

图7 10Y-5Y国债收益率差

来源：iFinD，瑞达期货研究院

图8 10Y-1Y国债收益率差

来源：iFinD，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年期主力合约价差走阔、5年期和10年期主力合约价差走阔。

图9 TF与TS主力合约价差

来源：iFinD，瑞达期货研究院

图10 T与TF主力合约价差

来源：iFinD，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 T合约连续当季-下季跨期价差

来源：iFinD，瑞达期货研究院

图12 TL合约连续当季-下季跨期价差

来源：iFinD，瑞达期货研究院

3.1 价差变化

本周10年期合约跨期价差走阔，30年期合约跨期价差收窄。
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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：iFinD，瑞达期货研究院

图14 TS合约连续当季-下季跨期价差

来源：iFinD，瑞达期货研究院

3.1 价差变化

本周5年期合约跨期价差走阔，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：iFinD，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持仓净空单增加。
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Shibor利率、国债收益率

隔夜、1周、2周、1个月期限Shibor利率均下行，DR007加权利率保持1.38%附近震荡。

本周国债现券收益率窄幅震荡，到期收益率1-7Y变动在0.5-2bp左右，10Y、30Y到期收益率分别变动-0.4、0.2bp左右至1.73%、2.24%。

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：iFinD，瑞达期货研究院 来源：iFinD，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：iFinD，瑞达期货研究院

中美国债收益率差

本周中美10年期国债收益率差走阔，30年期国债收益率差走阔。 

3.3 利率变化 

图19 中美国债到期收益率差（美30Y-中30Y） 

来源：iFinD，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：iFinD，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620亿元，到期6785亿元，买断式逆回购净投放2000亿元，累计实现净回笼4165亿元。

本周央行持续净回笼，DR007加权利率保持1.38%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：iFinD，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12003.70亿元，总偿还量5935.92亿元；本周净融资6067.77亿元。

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6.7989，本周累计调升77个基点。

人民币离岸与在岸价差走阔。 

图23 美元兑人民币中间价

来源：iFinD，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：iFinD，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年美债收益率上行，VIX指数上行。 

图25 美国10年国债收益率

来源：iFinD，瑞达期货研究院

图26 标准普尔500波动率指数

来源：iFinD，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小幅上行，A股风险溢价小幅上行。

3.6  市场情绪 

来源：iFinD，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，6月物价保持温和，核心CPI环比小幅回落；受国际油价回落影响，PPI上涨动能走弱，环比由涨转降，

基数效应下PPI同比持续上行，国内新质生产力发展壮大，高技术相关产业价格高增，但中下游产业仍面临较大的利润压

力。随着油价中枢逐步下移，输入性压力趋于缓和，下半年PPI上涨动能将逐步减弱，叠加去年同期基数走高，PPI同比或

在上半年见顶后逐渐回落。

    海外方面，美伊局势再度紧张。美国持续对伊朗发动新一轮军事打击，打击范围涉及约90个伊朗军事目标。伊朗随后

对美国在中东多国的军事基地发动袭击。特朗普表示美伊谅解备忘录“已终结”，可能恢复对伊朗海上封锁。宏观方面，

美联储6月纪要显示，内部对利率路径仍有分歧，未来通胀、就业及地缘局势将成为决定加息或降息的关键变量。

    本周市场呈现多空拉锯特征，国债现券期货走势分化，曲线走陡。当前权益、资金面、经济指标等因素对债市形成坚

实支撑，但在资金利率调控及供给压力预期下，长端利率下行空间有限，市场仍等待政策信号进行方向选择，预计短期内

利率延续震荡。关注7月政治局会议定调及政府债供给节奏变化。



瑞达期货研究院
免责声明

本报告中的信息均来源于公开可获得资料，瑞达期货股份有限公司力求准确可靠，但对这些信息的准确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。本报

告不构成个人投资建议，客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。本报告版权仅为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任

何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明出处为瑞达期货股份有限公司研究院，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。

瑞达期货股份有限公司创建于1993年，目前在全国设立40多家分支机构，覆盖全国主要经济地区，是国内大型全牌照期货公司之一，是目前国内拥有分支

机构多、运行规范、管理先进的专业期货经营机构。2012年12月完成股份制改制工作，并于2019年9月5日成功在深圳证券交易所挂牌上市，成为深交所期货第

一股、是第二家登陆A股的期货上市公司。

 研究院拥有完善的报告体系，除针对客户的个性化需要提供的投资报告和套利、套保操作方案外，还有晨会纪要、品种日评、周报、月报等策略分析报告。

研究院现有特色产品有短信通、套利通、市场资金追踪、持仓分析系统、投顾策略、交易诊断系统、数据管理系统以及金尝发服务体系专供策略产品等。在创

新业务方面，积极参与创新业务的前期产品研究，为创新业务培养大量专业人员，成为公司的信息数据中心、产品策略中心和人才储备中心。

    瑞达期货研究院将继往开来，向更深更广的投资领域推进，为客户的期货投资奉上贴心、专业、高效的优质服务。

瑞达期货研究院简介

瑞达期货研究院


	幻灯片 1: 「2026.7.10」
	幻灯片 2
	幻灯片 3: 周度要点总结
	幻灯片 4
	幻灯片 5: 1.1 周度数据
	幻灯片 6: 本周国债期货主力合约表现
	幻灯片 7: 本周国债期货主力合约表现
	幻灯片 8: 本周主力合约成交量和持仓量
	幻灯片 9
	幻灯片 10: 2 重点消息回顾
	幻灯片 11
	幻灯片 12: 国债收益率差
	幻灯片 13: 主力合约价差
	幻灯片 14: 国债期货近远月价差
	幻灯片 15: 国债期货近远月价差
	幻灯片 16: T国债期货主力持仓
	幻灯片 17: Shibor利率、国债收益率
	幻灯片 18: 中美国债收益率差
	幻灯片 19: 央行公开市场回笼投放
	幻灯片 20: 债券发行及净融资
	幻灯片 21: 美元兑人民币中间价
	幻灯片 22: 美债收益率与标普500波指
	幻灯片 23
	幻灯片 24
	幻灯片 25: 4  行情展望与策略
	幻灯片 26: 免责声明

