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【行情复盘】

周一国债期货主力合约开盘多数低开，早盘低开低走，午后先反弹再下行探全天低

点后再反弹，截至收盘 30 年期国债期货主力合约 TL2509 下跌 0.18%，10 年期 T2509

下跌 0.08%，5 年期 TF2509 下跌 0.05%，2 年期 TS2509 下跌 0.03%。

【重要资讯】

1、公开市场：周一央行开展了 2262 亿元 7天期逆回购操作，当日有 1065 亿元逆

回购到期，当日实现净投放 1197 亿元。

2、资金市场：周一银行间资金市场短期利率较上一交易日上行，DR001 全天加权平

均为 1.42%，上一交易日加权平均 1.34%；DR007 全天加权平均为 1.54%，上一交易

日加权平均 1.47%。

3、现券市场：周一银行间国债现券收盘收益率较上一交易日上行，2 年期国债到期

收益率上行 1.32 个 BP 至 1.41%，5 年期上行 1.25 个 BP 至 1.54%，10 年期上行 0.73

个 BP 至 1.67%，30 年期上行 0.80 个 BP 至 1.88%。

4、中国 6 月以美元计价出口同比增长 5.8%，预估为增长 3.2%，前值增长 4.8%；以

美元计价进口同比增长 1.1%，预估为增长 0.2%，前值同比下降 3.4%。

5、海关总署副署长王令浚在国新办新闻发布会表示，中美双方团队正在加紧落实

伦敦框架有关成果。

6、6 月份社融规模增加 4.2 万亿元，市场预期增加 3.7 万亿元，比上年同期多 9008

亿元，6月政府债券净融资新增 13548 亿元，同比多 5072 亿元；6 月对实体经济发

放的人民币贷款增加 23637 亿元，同比多增 1710 亿元。6 月信贷口径人民币贷款增

加 2.24 万亿元，市场预期 1.84 万亿元，同比多增 1100 亿元。其中企业中长期贷

款新增 10100 亿元，比上年同期多 400 亿元；企业短期贷款增加 11600 亿元，比上

年同期多 4900 亿元；企业票据融资减少 4109 亿元，比上年同期多减 3716 亿元。6

月份居民短期贷款新增 2621 亿元，比上年同期多增 150 亿元；居民中长期贷款增

加 3353 亿元，比上年同期多 151 亿元。6 月末，广义货币(M2)余额 330.29 万亿元，

同比增长 8.3%，市场预期 8.1%，5 月末为 7.9%。6 月末狭义货币(M1)余额 1113.95
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万亿元，同比增长 4.6%，市场预期 2.7%，5 月为同比增长 2.3%。

7、央行宣布为保持银行体系流动性充裕，7月 15 日，央行将以固定数量、利率招

标、多重价位中标方式开展 14000 亿元买断式逆回购操作。

【市场逻辑】

7月 1日召开的中央财经委员会第六次会议指出，纵深推进全国统一大市场建设，

依法依规治理企业低价无序竞争，推动落后产能有序退出。政策有利于稳定价格和

恢复企业利润。货币政策委员会 2025 年第二季度例会建议加大货币政策调控强度，

引导金融机构加大货币信贷投放力度，灵活把握政策实施的力度和节奏，加力实施

增量政策，从宏观审慎的角度观察、评估债市运行情况，关注长期收益率的变化。

6月中国 CPI 环比下降 0.1%，PPI 环比下降 0.4%，物价水平继续保持在低位。中国

6月以美元计价出口同比增长 5.8%，预估为增长 3.2%，前值增长 4.8%，6 月出口在

中美伦敦贸易会谈形成框架背景下，保持了较好增长。6月份社融规模增加 4.2 万

亿元，市场预期增加 3.7 万亿元；6月信贷口径人民币贷款增加 2.24 万亿元，市场

预期 1.84 万亿元，6 月社融和信贷数据均好于预期。7月 7日特朗普签署行政命令，

将原定 7 月 9 日的关税谈判截止期推迟至 8月 1日。美国随后宣布对多国自 2025

年8月1日起执行的关税税率，包括美国将对来自墨西哥和欧盟的输美产品征收30%

的关税。全球贸易谈判未来如何落地，需要继续观察。但对近日美国总统有关关税

的信息，全球金融市场表现相对平静。周一万得全 A 指数小幅高开后全天窄幅波动、

收盘小幅上涨，国债期货主力合约整体下行。看股做债，股市能否连续上行，以及

内需热点能否持续成为短线看点。我们认为稳增长还需要宽松的货币政策配合，国

债收益率上行空间有限。国债期货短线或震荡。

【交易策略】

交易型投资波段操作。


