
LPR 报价下调符合预期，年内资金持续偏松 

 一级市场回顾 上周一级市场共发行 15 只利率债，总发行规模 1507 亿，

净融资额 477 亿。国债、地方债和政金债发行量分别为 1100 亿、102 亿和

305 亿，净融资额为 949 亿、98 亿和-17 亿。信用债共计发行 207 只，总规

模 1883 亿，净融资额-464 亿。 

 二级市场回顾 上周现券利率多数下行，国债好于国开，后半周 1 年及以

下短券利率也开始走低。主要影响因素包括：LPR 报价、票据利率、资金面、

股市、风险偏好等。 

 流动性跟踪 资金年内松、跨年紧，上周隔夜多在 2%以下。本周五为跨

年前最后一个交易日，关注央行跨年资金投放情况。 

 政策与基本面 上周国内无重要经济数据公布。高频数据来看：黑色系生

产持续偏弱；12 月汽车销售小幅改善、新房销售表现一般，杭州三轮土拍有

所起色；猪价涨幅收窄；油价明显反弹。 

 海外市场 参议院曼钦阻挠下拜登 1.75 万亿美元基建法案年内通过无望，

FDA 批准辉瑞、默克新冠口服药在美国的紧急使用授权；多地研究显示奥密

克戎感染者住院风险远低于其他毒株感染者。最终 10 年美债收盘 1.50%，较

上周上行 9BP。 

 债市策略展望 上周处于数据真空期，基本面方面得到的增量信息主要是

票据利率降至 0附近，市场自发融资需求并不强劲；政策方面，12 月 1 年期

LPR 下调 5BP，5 年期 LPR 保持不变，符合预期，结果公布后市场的降息预期

基本未被调整；海外奥密克戎扩散速度加快，美国英国新增确诊快速上升，

欧洲多国收紧防疫管控，但与此同时也出现了奥密克戎患者住院率明显下降、

FDA 批准辉瑞和默克新冠口服药紧急使用授权等利好消息，风险偏好整体回

升。总体来看，目前仍处于市场对宽货币和宽信用预期的交替共振阶段，债

市震荡格局难改。本周市场的关注点或将落在跨年资金面、央行投放及 12

月中采 PMI 上。操作策略方面，年内资金将维持偏宽裕状态，杠杆策略可继

续，长债可保持一定仓位赚取票息收益。 
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