
中共中央政治局召开会议分析研究 2025 年经济工作；债市大幅走强 

【内容摘要】12月 9日，资金面延续收紧态势，主要回购利率均上行；债市大幅走强，10年

期国债收益率创新低；世茂股份股东上海世茂投资管理所持公司 2.65亿股被冻结，占公司总

股本 7.0645%；碧桂园地产因未能按时披露 2023 年年度报告，于近期收到上交所及深交所出

具的自律监管措施处分决定；转债市场主要指数集体收涨，转债个券多数上涨；海外方面，各

期限美债收益率普遍上行，主要欧洲经济体 10年期国债收益率走势分化。 

一、债市要闻 

（一）国内要闻 

【中共中央政治局召开会议分析研究 2025年经济工作】中共中央政治局 12月 9日召开会议，

分析研究 2025年经济工作。会议强调，实施更加积极有为的宏观政策，扩大国内需求，推动

科技创新和产业创新融合发展，稳住楼市股市，防范化解重点领域风险和外部冲击，稳定预期、

激发活力，推动经济持续回升向好，不断提高人民生活水平，保持社会和谐稳定，高质量完成

“十四五”规划目标任务，为实现“十五五”良好开局打牢基础。会议指出，明年要坚持稳中

求进、以进促稳，守正创新、先立后破，系统集成、协同配合，实施更加积极的财政政策和适

度宽松的货币政策，充实完善政策工具箱，加强超常规逆周期调节，打好政策“组合拳”，提

高宏观调控的前瞻性、针对性、有效性。要大力提振消费、提高投资效益，全方位扩大国内需

求。市场分析指出，中共中央政治局会议提出“加强超常规逆周期调节”，这在历史上是首次

提出，可以看出政策当局稳增长的决心，政策从被动应对转换为主动出击。“实施适度宽松的

货币政策”是 14年以来首度重提，预计明年央行将采取更大力度的降息降准；“实施更加积

极的财政政策”表态积极、主动作为，财政加码的方向在传统投资和民生之外，仍将进一步加

码消费和房地产领域。 

【11 月 CPI 同比小幅上涨,PPI 环比由降转涨】国家统计局 12月 9 日发布的数据显示，11月

份，CPI同比上涨 0.2%，环比下降 0.6%，扣除食品和能源价格的核心 CPI同比继续回升; PPI

同比降 2.5%，预期降 2.7%，连续两个月降幅收窄，环比上涨 0.1%，环比增速自 6月份以来首

次转正。国家统计局表示，11 月份，受气温偏高及出行需求回落等因素影响，全国 CPI 环比



有所下降，同比小幅上涨，核心 CPI 继续回升，同比上涨 0.3%，涨幅比上月扩大 0.1 个百分

点；一系列存量政策和增量政策协同发力，国内工业品需求有所恢复，PPI环比由降转涨，同

比降幅收窄。 

【李强同主要国际经济组织负责人举行“1+10”对话会】12 月 9 日，国务院总理李强在北京

同新开发银行行长罗塞芙、世界银行行长彭安杰、国际货币基金组织总裁格奥尔基耶娃、世界

贸易组织总干事伊维拉等主要国际经济组织负责人举行“1+10”对话会。李强强调，中国将加

大逆周期调节力度，加力实施宏观政策，千方百计扩大内需、提振消费，推动经济持续回升向

好；将进一步全面深化改革，加快建设全国统一大市场，着力推动科技创新产业创新，不断增

强经济内生动力；将坚定不移推进高水平对外开放，出台更多自主开放和单边开放政策，扩大

面向全球的高标准自由贸易区网络。  

【征求对经济工作的意见和建议，中共中央召开党外人士座谈会】12 月 6 日，中共中央在中

南海召开党外人士座谈会，就今年经济形势和明年经济工作听取各民主党派中央、全国工商联

负责人和无党派人士代表的意见和建议。中共中央总书记习近平主持座谈会并发表重要讲话

强调，明年是“十四五”规划收官之年，要进一步全面深化改革，扩大高水平对外开放，建设

现代化产业体系，更好统筹发展和安全，实施更加积极有为的宏观政策，扩大国内需求，推动

科技创新和产业创新融合发展，稳住楼市股市，防范化解重点领域风险和外部冲击，稳定预期、

激发活力，推动经济持续回升向好，不断提高人民生活水平，保持社会和谐稳定，高质量完成

“十四五”规划目标任务，为实现“十五五”良好开局打牢基础。 

【住建部有关负责人：鼓励社会力量积极参与新型城市基础设施建设和韧性城市建设】住建

部有关司局负责人近日对《中共中央办公厅 国务院办公厅关于推进新型城市基础设施建设打

造韧性城市的意见》相关内容进行了详细解读。有关司局负责人说，要坚持问题导向、系统观

念。把城市作为有机生命体，推动城市基础设施体系化建设，全面提升城市韧性。同时，坚持

政府引导、社会参与，充分发挥市场在资源配置中的决定性作用和更好发挥政府作用，健全支

持政策，完善市场化机制，鼓励社会力量积极参与新型城市基础设施建设和韧性城市建设。 

【国家外汇局：继续推动 QFII、RQFII与 CIBM等开放渠道的汇兑管理规则统一】财联社 12月

7 日电，国家外汇管理局资本项目管理司副司长王蕾在接受采访时表示，近年来，国家外汇局

在深化金融市场开放外汇管理改革过程中，着力推动不同渠道汇兑管理规则一致化，营造对境

外投资者更友好的投融资环境。国家外汇局继续会同相关部门，积极支持更多各类境外机构来



华发行人民币债券；继续推动 QFII（合格境外机构投资者）、RQFII（人民币合格境外机构投

资者）与 CIBM（银行间债券市场直接入市）等开放渠道的汇兑管理规则统一，逐步形成外资

投资人民币资产简明统一的外汇管理政策框架，提升人民币债券对外资的吸引力。 

（二）国际要闻 

【美国 11 月通胀预期上升】12 月 9 日，据美国纽约联储公布的最新调查，美国 11 月受调查

者的短期、中期和长期通胀预期全线上升，各期限的通胀预期均增加了 0.1个百分点。特朗普

赢得美国总统大选后，人们对家庭财务的看法创下 2020 年初以来最乐观。美国 11 月一年期

通胀预期上升至 3%，10月前值为 2.9%；三年期通胀预期上升至 2.6%，10月前值为 2.5%；五

年期通胀预期 2.9%，10月前值为 2.8%。本次调查的一个显著特点是，虽然与一年前相比，人

们对家庭当前财务状况的看法基本没有变化，但对未来的预期在显著变好。分析称，特朗普赢

得美国总统大选后，人们对家庭财务的乐观情绪是几年来最高的，特朗普承诺将采取一系列减

税和放松管制的措施来促进美国经济增长。 

（三）大宗商品 

【国际原油期货价格转涨，国际天然气期货价格继续收涨】12 月 9 日，WTI 1 月原油期货收

涨 1.17美元，涨幅 1.74%，报 68.37美元/桶；布伦特 2 月原油期货收报涨 1.02，涨幅 1.43%，

报 72.14 美元/桶；COMEX 黄金期货涨 0.86%，报 2682.40 美元/盎司；NYMEX 国际天然气期货

价格收涨 2.67%至 3.189美元/百万英热单位。 

二、资金面 

（一）公开市场操作 

12 月 9 日，央行公告称，为维护银行体系流动性合理充裕,当日以固定利率、数量招标方式开

展了 471亿元 7天逆回购操作，操作利率为 1.50%。Wind数据显示，当日有 333亿元逆回购到

期，因此单日净投放资金 138亿元。 

（二）资金利率                             



12 月 9 日，资金面延续收紧态势，主要回购利率均上行。当日 DR001上行 3.12bp至 1.525%，

DR007上行 11.64bp至 1.779%。 

 

数据来源：Wind，东方金诚 

 三、债市动态 

（一）利率债 

1.现券收益率走势 

12 月 9 日，11月 CPI数据不及预期，加之午后中央政治局会议落地，会议强调“实施适度宽

松的货币政策，加强超常规逆周期调节”，再度点燃债市做多热情，债市大幅走强，10年期国

债和国开债收益率均创新低。截至北京时间 20:00，10 年期国债活跃券 240011 收益率下行

5.00bp至 1.9050%，10年期国开债活跃券 240215收益率下行 6.00bp至 1.9700%。 



 

数据来源：Wind，东方金诚 

2. 债券招标情况 

 

数据来源：Wind，东方金诚 

（二）信用债 

1. 二级市场成交异动 

12 月 9 日，1只产业债成交价格偏离幅度超 10%，为“20金科地产 MTN001”跌超 20%。 

2. 信用债事件 

◼ 世茂股份：公司公告，公司股东上海世茂投资管理所持公司 2.65亿股被冻结，占公司总

股本 7.0645%。冻结期限三年，冻结原因为金融借款合同纠纷。 

◼ 龙光集团：公司公告，根据债权人支持协议，最后截止日期进一步延长至 12月 18日，以

获得更多时间就境外重组进行持续磋商。 



◼ 碧桂园地产：公司公告，公司因未能按时披露 2023年年度报告，于近期收到上交所及深

交所出具的自律监管措施处分决定。目前公司仍在全力推进 2023年年度报告的编制工作。 

◼ 兰州兰石集团：召集人公告，拟于 12月 18日召开“20兰石 01”持有人会议，审议提前

兑付本期债券全部未偿本金及应付利息等议案。 

◼ 西安建工：召集人交通银行公告，“21 西安建工 MTN001”持有人会议已召开，要求发行

人提供后续具体兑付安排及增加增信措施等议案生效。 

◼ 金华融盛投资发展：公司公告，拟将“22金华融盛 MTN001”票息下调 376BP至 1%，回售

申请期自 12月 10日起。本期债券发行总额为 10亿元，发行票息为 4.76%。 

◼ 广西宁明惠宁建投：公司公告，拟 12月 20日召开“18宁明债 01”持有人会议审议提前

兑付议案。 

◼ 深圳能源：惠誉确认深圳能源“A”长期外币发行人评级，展望“负面” 

◼ 新城控股：公司公告，11月实现合同销售额 25.14亿元，同比减少 49.74%；1-11月累计

实现合同销售额约 369.63亿元，同比减少 48.11%。 

◼ 营口银行：公司公告，“19营口银行二级”不行使赎回选择权，未赎回债券利率为 5.3%。 

◼ 宝龙地产：公司公告，11月合同销售额为 9.87亿元，1-11月合约销售总额约 117.33亿

元，同比减少 55.58%。 

◼ 融信中国：公司公告，11月合约销售额 7.887亿元，1-11月累计销售额为 69.3 亿元。 

◼ 潍坊三农创新发展：公司公告，子公司潍坊滨城投资开发票据逾期余额 1.97亿元，同时

其持有的高斯贝尔数码科技股份被全部司法冻结，冻结股份数量为 4318.4万股。 

◼ 深圳市中装建设：中证鹏元公告，关注到深圳市中装建设及其控股子公司连续 12个月内

累计诉讼、仲裁事项涉案金额合计约 3.09亿元，占最近一期经审计净资产的 10.85%。 

（三）可转债 

1. 权益及转债指数 

【权益市场三大股指集体收跌】 12月 9日，A股早盘冲高回落，午后缩量整理，人形机器人

题材持续爆发，医药股反弹明显，上证指数、深证成指、创业板指分别收跌 0.05%、0.55%、

0.81%，全天成交额 1.66万亿元。当日，申万一级行业多数下跌，上涨行业中，汽车、石油石

化、钢铁、公用事业涨超 0.5%；下跌行业中，房地产、综合、商贸零售跌逾 2%。 



【转债市场主要指数集体收涨】 12月 9日，转债市场表现强于权益市场，继续攀升，当日中

证转债、上证转债、深证转债分别收涨 0.12%、0.10%、0.15%。当日，转债市场成交额 712.39

亿元，较前一交易日缩量 57.65 亿元。转债市场个券多数上涨，525 支转债中，247 支上涨，

269支下跌，9支持平。当日上涨个券中，宇瞳转债涨停 20%，天源转债涨超 12%，亚药转债、

震安转债、松原转债涨超 7%；下跌个券中，湘泵转债跌逾 7%，溢利转债、永安转债跌逾 6%，

伟隆转债跌逾 4%。 

 

数据来源：Wind，东方金诚 

2. 转债跟踪 

◼ 12 月 9日，太阳能发行转债获交易所审核通过。 

◼ 12 月 9日，嘉美转债公告不下修转股价格，且在未来 6个月内（2024年 12月 9日至

2025年 6月 8日），若再次触发下修条件，亦不选择下修；铭利转债公告预计触发转股

价格下修条件。 

◼ 12 月 9日，测绘转债公告不提前赎回，且在未来 3个月以内（2024年 12月 10 日至

2025年 3月 9日）若再次触发提前赎回条件，亦不选择提前赎回。 

（四）海外债市 

1. 美债市场 

12 月 9 日，各期限美债收益率普遍上行。其中，2年期美债收益率上行 3bp至 4.13%，10年期

美债收益率上行 5bp至 4.20%。 



 

数据来源：iFinD，东方金诚 

12 月 9 日，2/10年期美债收益率利差扩大 2bp至 7bp；5/30年期美债收益率利差扩大 1bp至

32bp。 

12 月 9 日，美国 10年期通胀保值国债（TIPS）损益平衡通胀率上行 3bp至 2.27%。 

2. 欧债市场： 

12 月 9 日，主要欧洲经济体 10 年期国债收益率走势分化。其中，德国 10 年期国债收益率上

行 1bp至 2.12%，法国、意大利、西班牙 10年期国债收益率保持不变，英国 10年期国债收益

率下行 1bp。 

 

数据来源：英为财经，东方金诚 

 

3. 中资美元债每日价格变动（截至 12月 9日收盘） 



 

数据来源：Bloomberg，东方金诚整理 

 


