
资金收紧担忧加剧，债市显著回调

「2026.6.12」

研究员 廖宏斌

期货从业资格号 F30825507

期货投资咨询从业证号 Z0020723

国债期货周报

关 注 我 们
获取更多资讯

瑞达期货研究院



目录

1、行情回顾 2、消息回顾与分析 3、图表分析 4、行情展望与策略



周度要点总结

政策及监管：1、商务部、文化和旅游部、国铁集团等印发《关于促进铁路与旅游融合发展 扩大服务消费的若干措施》，围绕加快铁路基础设

施旅游化改造、丰富铁路旅游产品体系等方面提出15项具体举措，进一步扩大铁路旅游新供给；2、国家数据局发布《关于推进行业高质量数据

集建设行动的实施方案》，面向AI应用需求，持续推进文本、图像、音视频等多模态高质量数据集建设；聚焦科学研究、工业制造、低空经济、

具身智能等重点领域，加快推进行业高质量数据集建设；3、中国人民银行与巴西央行召开第四次中巴金融战略合作工作组会议。会议讨论了支

持两国企业开立本币账户的具体举措，探讨扩大双边本币互换使用范畴，研究挂牌人民币/雷亚尔直接交易。

基本面：1、国内:1）5月官方制造业PMI为50，比上月下降0.3个百分点，位于临界点；非制造业PMI为50.1，比上月上升0.7个百分点，非制造

业景气水平回升；2）5月贸易水平持续高增，出口（以美元计价）同比增19.4%，前值增14.1%；进口增27.4%，前值增25.3%；贸易顺差1054.3

亿美元，前值848.2亿美元 3）5月份，我国消费市场运行总体平稳，CPI同比上涨1.2%，涨幅与上月相同，核心CPI同比上涨1.1%；PPI同比上涨

3.9%，连续3个月同比上涨，涨幅比4月扩大1.1个百分点，创2022年8月以来新高。

海外：1）受能源价格上涨推动，美国5月CPI同比上涨4.2%，创2023年5月以来新高，符合市场预期；核心CPI同比上涨2.9%，创2025年9月以来

新高；2）美国5月季调后非农就业人口增17.2万人，预期增8.5万人，前值自增11.5万人修正至增17.9万人；失业率为4.3%，预期4.3%，前值

4.3%；3）中东局势上演戏剧性反转。美国总统特朗普表示，与伊朗“达成了极好的协议”，相关文件已进入最后定稿阶段，未来几天内有望最

终敲定，并即将签署。特朗普此前威胁将对伊朗实施“猛烈打击”，并称在不久的将来将占领哈尔克岛和其他石油基础设施，完全控制伊朗石

油和天然气市场。

汇率：人民币对美元中间价6.8109，本周累计调升48个基点。

资金面：本周央行公开市场逆回购11120亿元，到期2262亿元；买断式逆回购净回笼3000亿元，累计实现净投放8858亿元。

        本周央行转为净投放，DR007加权利率回升至1.46%附近震荡。

总结：本周国债现券收益率集体走弱，到期收益率1-7Y上行1-5bp左右，10Y、30Y到期收益率上行2bp左右至1.74%、2.22%。

      本周国债期货显著调整，TS、TF、T、TL主力合约分别下跌0.10%、0.29%、0.37%、0.58%。
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一、行情回顾



1.1 周度数据

合约名称 周涨跌幅（%） 周涨跌 结算价 周成交量

30年期 TL2609 -0.58% -0.66 112.93 55.64万

10年期 T2609 -0.37% -0.41 108.77 56.43万

5年期 TF2609 -0.29% -0.31 106.10 45.77万

2年期 TS2609 -0.10% -0.10 102.54 23.48万

前二CTD 现券代码 最新价 周涨跌

30年期 210014.IB(18y) 124.295 -0.73

220008IB(18y) 120.3327 -1.22

10年期 230012.IB(6y） 107.2506 -0.28

260007.IB(6y) 100.4286 -0.32

5年期 250020.IB(4y) 100.7119 -0.27

260003.IB(4y) 100.3413 -0.25

2年期 260006.IB(1.7y) 100.0201 -0.09

250010.IB(1.7y) 100.4739 -0.04
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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0.58%，10年期主力合约上涨0.37%。

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年期主力合约下跌0.29%，2年期主力合约下跌0.10%。

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主力合约成交量均上涨。

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：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

6月9日，金融监管总局研究部署近期重点工作，强调严密防范外部冲击风险，持续完善应急预案。要坚定不移推进严监管强监管。严把准入关口，
严格执法、敢于亮剑，严厉惩处违法违规行为，真正做到“长牙带刺”、有棱有角。严肃监管问责，以有力问责倒逼责任落实。坚定推进中小金
融机构减量提质。深入整治金融领域无序竞争。

6月9日，国家数据局发布《关于推进行业高质量数据集建设行动的实施方案》，这是国家层面首次系统性部署数据赋能人工智能发展。《方案》
面向AI应用需求，持续推进文本、图像、音视频等多模态高质量数据集建设；聚焦科学研究、工业制造、低空经济、具身智能等重点领域，加快
推进行业高质量数据集建设。

6月10日，工信部发文部署“人工智能+信息通信”创新发展，目标是到2028年，信息通信网络初步实现高等级自智，网络、算力等信息基础设施
支撑人工智能能力进一步提升。到2030年，人工智能与信息通信网络融合关键核心技术取得显著突破，通感算智一体化服务能力大幅提升。

6月10日，国家发改委召开经济形势专家座谈会表示，将用好用足宏观政策，发挥好存量政策和增量政策集成效应；加快建设现代化产业体系，全
面实施“人工智能+”行动；深入整治“内卷式”竞争；抓紧研究储备一批针对性、操作性强的政策工具，根据需要及时出台实施。

6月10日，美国劳工部发布数据显示，受能源价格上涨推动，美国5月CPI同比上涨4.2%，创2023年5月以来新高，符合市场预期；核心CPI同比上涨
2.9%，创2025年9月以来新高。美国CPI涨幅三年来首次重返4%，进一步巩固美联储年内加息预期。

6月11日，欧洲央行宣布加息25个基点，为2023年9月以来首次加息，也是全球首个因中东冲突而加息的主要央行。欧洲央行未就特定利率路径做
出预先承诺，但指出若能源价格持续高企并带来第二轮效应，可能进一步收紧政策。欧洲央行还将欧元区2026年经济增长预期下调至0.8%，将通
胀预期上调至3%。

6月11日，美国总统特朗普在社交媒体发文称，鉴于与伊朗磋商结果已提交至伊朗最高领导层并获得批准，他已取消原定于当晚针对伊朗实施的打
击与轰炸行动。特朗普表示，在本次协议最终签署之前，美国对伊朗海上封锁措施将继续全面有效执行。特朗普此前威胁将对伊朗实施“猛烈打
击”，并称在不久的将来将占领哈尔克岛和其他石油基础设施，完全控制伊朗石油和天然气市场。



2020.06.30    厦门

三、图表分析
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国债收益率差

本周10年期和5年收益率期差收窄，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年期主力合约价差收窄、5年期和10年期主力合约价差收窄。

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年期合约跨期价差收窄，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年期合约跨期价差收窄，2年期合约跨期价差走阔。
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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利率均上行，DR007加权利率回升至1.46%附近震荡。

本周国债现券收益率集体走弱，到期收益率1-7Y上行1-5bp左右，10Y、30Y到期收益率上行2bp左右至1.74%、2.22%。

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年期国债收益率差收窄，30年期国债收益率差收窄。 

3.3 利率变化 

图19 中美国债到期收益率差（美30Y-中30Y） 

来源：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11120亿元，到期2262亿元；买断式逆回购净回笼3000亿元，累计实现净投放8858亿元。

本周央行转为净投放，DR007加权利率回升至1.46%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16166.17亿元，总偿还量11936.60亿元；本周净融资4229.57亿元。

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6.8109，本周累计调升48个基点。

人民币离岸与在岸价差收窄。 

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年美债收益率大幅下行，VIX指数大幅下行。 

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，5月CPI同比持平4月，PPI持续走高，呈现结构分化特点，涨价动能从上游向下游的传导逐层

衰减，中下游企业利润持续承压。5月外贸维持高景气水平，出口延续增长态势，人工智能等高技术产业为主要拉

动，但整体呈现“价升量稳”结构。整体来看，5月输入型通胀压力边际减弱，算力产业链强劲需求成为经济增长

核心支撑，但新经济对内需传导有限，实体信贷需求或依然偏弱。

    海外方面，中东局势上演戏剧性反转。美国总统特朗普表示，与伊朗“达成了极好的协议”，相关文件已进

入最后定稿阶段，未来几天内有望最终敲定，并即将签署。宏观数据方面，美国5月CPI同比上涨4.2%，时隔三年

重返4%，叠加5月非农远超市场预期，美联储年内加息预期进一步巩固。

    本周央行公开市场逆回购持续大额净投放，但资金持续偏紧，DR007回升政策利率上方，主要源于央行持续回

笼中长期流动性。前期收益率下行至历史低位，市场对资金波动的敏感度上升，政策预期调整对债市情绪产生一

定扰动。而6月在银行信贷冲量等季末因素的扰动下，资金面将维持均衡偏紧状态，短期内债市或偏弱震荡。关注

央行六个月期买断式逆回购续作情况。
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