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【行情复盘】

上周五国债期货主力合约开盘多数低开，全天走势为冲高回落，截至收盘 30 年期

国债期货主力合约 TL2509 下跌 0.07%，10 年期 T2509 下跌 0.02%，5 年期 TF2509

持平，2 年期 TS2509 持平。

【重要资讯】

1、公开市场：上周五央行开展了 1260 亿元 7 天期逆回购操作，当日 7893 亿元逆

回购到期，因此当日净回笼 6633 亿元。

2、资金市场：跨月之后，上周五银行间资金市场隔夜利率较上一交易日下行，DR001

全天加权平均为 1.31%，上一交易日加权平均 1.40%；DR007 全天加权平均为 1.42%，

上一交易日加权平均 1.55%。

3、现券市场：上周五银行间国债现券收盘收益率较上一交易日窄幅波动，2 年期国

债到期收益率上行 0.63 个 BP 至 1.43%，5 年期下行 0.24 个 BP 至 1.57%，10 年期

上行 0.15 个 BP 至 1.71%，30 年期上行 0.40 个 BP 至 1.95%。

4、央行官网公告，8月 1日，中国人民银行召开 2025 年下半年工作会议暨常态长

效推动中央巡视整改工作推进会，指出继续实施好适度宽松的货币政策，综合运用

多种货币政策工具，保持流动性充裕，引导金融机构保持信贷合理增长，使社会融

资规模、货币供应量增长同经济增长和价格总水平预期目标相匹配。抓好各项货币

政策措施的执行，畅通货币政策传导，提升货币政策实施效果。盘活存量，用好增

量，提高资金使用效率。强化利率政策执行和监督。保持汇率弹性，强化预期引导，

防范汇率超调风险。

5、8月 1日财政部、税务总局公告，自 2025年 8月 8日起，对在该日期之后（含

当日）新发行的国债、地方政府债券、金融债券的利息收入，恢复征收增值税。对

在该日期之前已发行的国债、地方政府债券、金融债券(包含在 2025年 8月 8日之

后续发行的部分）的利息收入，继续免征增值税直至债券到期。

6、8月 1日公布，美国 7月季调后非农就业人口录得 7.3万人，为去年 10月以来

最小增幅，远低于市场预期的 11万人。5月和 6月非农新增就业人数合计较修正

前低 25.8万人，显示劳动力市场显著降温，也使得美联储 9月降息概率大幅上升。
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美国 7月失业率录得 4.2%，较上月的 4.1%回升，符合市场预期。

7、美国 7月 ISM制造业 PMI 录得 48，预期 49.5，前值 49。

【市场逻辑】

中央政治局 7 月 30 日召开会议，会议指出宏观政策要持续发力、适时加力，要落

实落细更加积极的财政政策和适度宽松的货币政策，延续稳就业、稳企业、稳市场、

稳预期政策导向。中美瑞典经贸会谈结束后，中方发言人表示将继续保持密切沟通

和继续推动美方已暂停的对等关税 24%部分以及中方反制措施如期展期 90 天，中美

瑞典经贸会谈未达成明确结果。7月美联储议息会议决定保持利率不变，符合市场

预期。国家统计局 7月 31 日公布的 7 月制造业 PMI 为 49.3，环比下降 0.4 个百分

点；7月服务业商务活动指数为 50.0%，比上月下降 0.1 个百分点，对债券多头有

利。上周五万得全 A 股票指数横向波动，大致平开后收十字星，上周五国债期货收

盘较上一交易日变化不大。上周五公布美国7月季调后非农就业人口不及市场预期，

且大幅下修前两个月数据，5月和6月非农新增就业人数合计较修正前低25.8万人，

显示美国劳动力市场显著降温，也使得美联储 9月降息概率大幅上升，上周五美股

和美债收益率大幅回落。短线国债期货或震荡略多。

【交易策略】

交易型投资波段操作。


