
                                             

                                 

 

 

曲线平坦上行，债熊恐将持续 

浦发银行金融市场部  彭程 

 

 

上周，逆回购到期 2400 亿，投放 2500 亿，上周三到期的 2300 亿 MLF 没有续做，

央行净回笼资金 2200 亿。货币市场方面，截至上周五，R001 加权平均利率为 2.9070%，

较上期下行 12.4 bps；R007 加权平均利率为 3.2847%，较上期下行 108.02 bps；R014

加权平均利率为 4.0655%，较上期下行 54.84 bps；R1M 加权平均利率为 4.3996%，较上

期上行 9.02 bps。Shibor3M 为 4.36%，较上期上行 6.91 bps。 

 

利率债方面，收益率曲线平坦化上行。国债方面，1 年、3 年、5 年、7 年、10 年和

30 年收益率分别变动+22.5 bps、+19.99 bps、+13.96 bps、+10.98 bps、+9.24 bps 和+1.99 

bps，至 3.39%、3.43%、3.48%、3.58%、3.56%和 3.91%。国开债方面，收益率曲线平

坦化上行，1 年、3 年、5 年、7 年、10 年和 20 年国开债收益率分别变动+14.58 bps、+13.07 

bps、+9.51 bps、+8.38 bps、+8.5 bps 和+6.15 bps，至 3.86%、4.19%、4.30 %、4.42%、

4.26%和 4.47%。 

 

 信用债方面，各等级信用债收益率均有所上行。其中，中短期票据 3 年期 AAA 级较

上期上行 13 bps 至 4.75，5 年期 AAA 级较上期上行 12 bps 至 4.83%；3 年期 AA+级较上

期上行 12 bps 至 5.08%，5 年期 AA+级较上期上行 11 bps 至 5.16%；3 年期 AA 级较上

期上行 15 bps 至 5.27%，5 年期 AA 级较上期上行 14 bps 至 5.35％。企业债方面，各期

限与信用级别企业债收益率变动如下表所示： 

 

表 1 企业债收益率及周变动情况 

信用等级 期限 收益率 较上期变动 

AAA 

3 年 4.73% +13 bps 

5 年 4.82% +12 bps 

7 年 4.82% +11bps 

AA+ 3 年 5.12% +12 bps 
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5 年 5.21% +11 bps 

7 年 5.21% +10 bps 

AA 

3 年 5.31% +15 bps 

5 年 5.41% +14 bps 

7 年 5.40% +13 bps 

 

上周，尽管度过月末，但资金面总体仍较为紧张。MLF 到期未续作，加之美联储加息

预期提升以及叫停券商资管资金池业务等消息的冲击，债券收益率大幅上行。总体来看，

债券市场基本面仍未改变，市场上卖盘居多，情绪较为悲观。我们认为，目前市场仍未见

底，在短期内需谨慎操作，控制债券持仓规模，仍以防风险为主，等待后续机会。后续利

率走势仍将取决于全球经济情况及事件、经济基本面、货币及财政政策及全球市场走势等

情况。 
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