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国债： 

【品种观点】 

短线观点：周三国债期货主力品种高开，开盘后短暂快速冲高后全天震荡回

落，截至收盘 10 年期国债期货 T2203 下跌 0.05%，5 年期 TF2203 下跌 0.02%，2

年期 TS2203 持平。周三央行公开市场开展 100 亿元 7 天期逆回购操作，当日有

100 亿元逆回购到期，当日零投放零回笼。周三货币市场短期利率较前一交易日

窄幅波动，DR001 加权平均 1.98%，上一交易日 1.97%，DR007 加权平均 2.08%，

上一交易日 2.09%。周三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 0.09 个 BP 至 2.34%，5 年期国债到期收益率上行 0.08 个 BP

至 2.61%，10 年期国债到期收益率持平于 2.80%。 

周三国家统计局公布，12 月份全国居民消费价格（CPI）同比上涨 1.5%，市

场预期 1.7%，前值 2.3%；扣除食品和能源价格的核心 CPI 同比上涨 1.2%，涨幅

与上月相同。12 月 CPI 环比下降 0.3%，前值环比上涨 0.4%；其中，食品价格环

比由上月上涨 2.4%转为下降 0.6%，影响 CPI 下降约 0.10 个百分点；非食品价格

由上月持平转为下降 0.2%，影响 CPI 下降约 0.17 个百分点。2021 年全年，CPI 比

上年上涨 0.9%。12 月份全国工业生产者出厂价格（PPI）同比上涨 10.3%，市场

预期 10.8%，前值 12.9%。12 月 PPI 环比下降 1.2%，前值环比为 0.0%；其中，生

产资料价格下降 1.6%，降幅比上月扩大 1.5 个百分点；生活资料价格由上涨 0.4%

转为持平。2021 年全年，PPI 比上年上涨 8.1%。12 月中国通胀整体回落，并低

于市场预期。 

周三公布美国 12 月未季调 CPI 同比上涨 7%，续创 1982 年 6 月以来新高，

预期 7%，前值 6.8%。美国 12 月未季调核心 CPI 同比上涨 5.5%，创 1991 年 2 月

以来新高，前值 4.9%。美国 12 月 CPI 季调环比上涨 0.5%，预期为 0.4%，前值为

0.8%。美国 12 月核心 CPI 季调环比上涨 0.6%，前值为 0.5%。美通胀持续走高将

推动美联储加快货币政策收缩力度。 

周三央行公布 12 月社会融资规模增量为 2.37 万亿元，略不及市场预期的

2.43 万亿元，比上年同期多 7206 亿元。12月末社会融资规模存量同比增长 10.3%，

前值 10.1%。12 月末人民币贷款余额同比增长 11.6%，预期 11.6%，增速分别比



上月末和上年同期低 0.1 个和 1.2 个百分点。12 月份人民币贷款增加 1.13 万亿

元，同比少增 1234 亿元，不及预期的 1.24 万亿元。其中企（事）业单位中长期

贷款增加 3393 亿元，不及去年同期的 5500 亿元；企（事）业单位短期贷款减少

1054 亿元，去年同期为减少 3097 亿元；居民户中长期贷款增加 3558 亿元，不

及去年同期的 4392 亿元；居民户短期贷款增加 157 亿元，不及去年同期的 1142

亿元。12 月末 M2 同比增长 9.0%，增速比上月末提高 0.5 个百分点，好于市场预

期的 8.7%；M1 同比增长 3.5%，增速比上月末高 0.5 个百分点。12 月新增社融和

新增贷款略低于市场预期，消息公布后十年期国债现券收益率仅小幅回落。国债

期货价格短线或继续震荡。  

【操作建议】 

交易型投资少量资金波段操作。 

【利多因素】 

中国经济增速同比放缓，政策稳增长，市场预期宽货币。 

【利空因素】 

大宗商品价格指数高位震荡；国内逆周期政策发力，加大基建投资，适度宽信用。 

【风险因素】 

全球疫情变化，货币政策边际变化，信用风险波动，中美关系。 
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