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国债期货一周行情复盘

本周国债期货主力合约多数表现为震荡上涨，30年期品种表现强势，全周30年国债收涨1.02%，10年国债涨0.12%，

5年国债涨0.07%，2年国债涨0.02%。

数据来源：wind，格林大华 



国债现券到期收益率曲线变动

1月23日收盘国债现券到期收益率曲线与1月16日相比小幅向下平移。2年期国债到期收益率持平于1.40%；5年期

国债到期收益率从1月16日的1.61%下行1个BP至1月23日的1.60%；10年期国债到期收益率从1月16日的1.84%下行1

个BP至1月23日的1.83%；30年期国债到期收益率1月16日的2.30%下行1个BP至1月23日的2.29%。

数据来源：中国债券信息网，
格林大华 



四季度中国GDP同比增长4.5%，全年5.0%

2025年四季度中国国内生产总值（GDP）同比增长4.5%，一季度同比增长5.4%，二季度同比增长5.2%，三季度同

比增长4.8%，从同比的角度四个季度逐步回落，与2025年政策前置发力有关。从环比看，四季度GDP环比增长

1.2%，三季度GDP环比增长1.1%，二季度环比增长1.1%，一季度环比增长1.2%，第四季度环比平稳增长。2025年

全年中国国内生产总值1401879亿元，按不变价格计算，比上年增长5.0%。实现了两会制定的目标。

数据来源：wind，格林大华 



2025年，全国固定资产投资同比下降3.8%，2024年同比增长3.2%

2025年，全国固定资产投资同比下降3.8%，市场预期下降2.4%，1-11月份为同比下降2.6%，2024年同比增长3.2%。

分类来看，2025年广义基建投资（含电力）同比下降1.5%，市场预期增长0.75%，1-11月增长0.1%，2024年同比

增长9.2%。2025年狭义基建投资（不含电力）同比下降2.2%，1-11月下降1.1%，2024年全年同比增长4.4%。2025

年制造业投资同比增长0.6%，市场预期增长1.4%，1-11月增长1.9%，2024年同比增长9.2%。2025年全国房地产开

发投资同比下降17.2%，市场预期同比下降15.9%，1-11月下降15.9%，2024年同比下降10.6%。

数据来源：wind，格林大华 



12月全国新房销售面积和销售金额同比继续较大幅度下降

2025年，新建商品房销售面积88101万平方米，比上年下降8.7%，1-11月份同比下降7.8%2024年同比下降12.9%。

2025年新建商品房销售额83937亿元，同比下降12.6%，1-11月份同比下降11.1%，2024年同比下降17.1%。2025年

全国新房销售继续下降，降幅较2024年有所收窄。。

数据来源：wind，格林大华 



12月份，一线城市二手住宅销售价格环比下降0.9%

12月份，一线城市二手住宅销售价格环比下降0.9%，降幅比上月收窄0.2个百分点，连续第9个月环比下降。其中，

北京、上海、广州和深圳分别下降1.3%、0.6%、1.0%和0.6%。二、三线城市二手住宅销售价格环比均下降0.7%，

降幅均扩大0.1个百分点，自2023年5月开始连续第32个月环比下降。最新数据显示住宅销售价格仍在筑底过程中。

数据来源：wind，格林大华 



12月份，社零同比增长0.9%，市场预期1.5%，11月同比增长1.3%

12月份，社会消费品零售总额45136亿元，同比增长0.9%，市场预期1.5%，11月同比增长1.3%。按消费类型分，

12月份，商品零售额39398亿元，同比增长0.7%，前值1.0%；餐饮收入5738亿元，增长2.2%，前值3.2%。12月份

社会消费品零售总额环比减少0.12%，11月调整后减少0.41%，2025年12月环比增加0.32%。2025年全年社会消费

品零售总额501202亿元，同比增长3.7%，2024年增长3.5%。

数据来源：wind，格林大华 



12月以美元计价出口同比增长6.6%，预估为增长2.2%，前值同比增长5.9%

中国12月以美元计价出口金额同比增长6.6%，预估为增长2.2%，前值同比增长5.9%；进口同比增长5.7%，预估为

同比下降0.3%，前值同比增长1.9%；贸易顺差1141.4亿美元，前值贸易顺差1116.8亿美元。中国2025年全年出口

金额同比增长5.5%，去年增长5.8%；2025年进口金额同比持平，2024年同比增长1.0%。

数据来源：wind，格林大华 



12月份，规模以上工业增加值同比实际增长5.2%，11月同比增长4.8%

12月份，规模以上工业增加值同比实际增长5.2%，市场预期增长4.9%，11月同比增长4.8%，2025年全

年规模以上工业增加值同比增长5.9%，2024年全年同比增长5.8%。分三大门类看，12月采矿业增加值

同比增长5.4%（11月份增长6.3%，2025年同比增长5.6%，2024年同比增长3.1%），12月制造业增加值

增长5.7%（11月份增长4.6%，2025年同比增长6.4%，2024年同比增长6.1%），12月电力、热力、燃气

及水生产和供应业增加值增长0.8%（11月份增长4.3%，2025年同比增长2.3%，2024年同比增长5.3%）。

数据来源：wind，格林大华 



12月份，全国城镇调查失业率为5.1%，与上月持平

2025年全年全国城镇调查失业率平均值为5.2%。12月份，全国城镇调查失业率为5.1%，与上月持平，

与上年同期持平。12月份31个大城市城镇调查失业率为5.1%，与上月持平，比上年同月高0.1个百分

点。12月外来户籍劳动力调查失业率为4.7%，与上月持平，比上年同期高0.1个百分点；外来农业户

籍劳动力调查失业率为4.4%，与上月持平，比上年同期低0.1个百分点。2025年全年农民工总量30115

万人，比上年增加142万人，增长0.5%。其中，本地农民工12109万人，增长0.1%；外出农民工18006

万人，增长0.8%。

数据来源：wind，格林大华 



本周一年期AAA同业存单利率较上周回落

本周资金利率与上周变化不大，本周一DR001加权平均1.365%，上周加权平均1.359%；本周DR007加权平

均1.494%，上周加权平均1.51%；全周一年期AAA同业存单发行利率平均在1.613%，较上周的1.636%有所

回落。1月20日公布的最新LPR连续第八个月持稳。1月23日，央行开展9000亿元MLF操作，期限为1年期。

去年3月份以来，央行连续11个月进行MLF净投放，2025年全年MLF净投放11610亿元。1月26日MLF到期

2000亿元，央行净投放7000亿MLF补充市场流动性（去年12月通过MLF净投放了1000亿）。

数据来源：wind，格林大华 



国债期货市场逻辑和操作策略

【市场逻辑】

2025年中国国内生产总值（GDP）1401879亿元，同比增长5.0%，实现了年初两会制定的目标。12月固定

资产投资增速和社会消费品零售总额增长低于市场预期。12月出口增速和规模以上工业增加值同比实际

增长均超过市场预期。去年12月国内房地产销量同比和房价继续下行，今年1月中上旬的数据也表现如此。

1月20日财政部表示2026年财政赤字、债务总规模和支出总量将保持必要水平，确保总体支出力度“只增

不减”、重点领域保障“只强不弱”。没有特别强力的财政支持表述。近日人行行长表示今年降准降息

还有一定空间，促进社会综合融资成本低位运行，逐步发挥国债买卖在流动性管理中的作用，保持银行

体系流动性充裕。在本周万得全A指数上涨的情况下，本周国债期货主力合约震荡上涨，30年期品种表现

强势，隐约表现出市场对于债市的看法有潜移默化的变化。国债期货短线或震荡，继续关注股指的影响。

【交易策略】  交易型投资波段操作。
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