
                                             

                                 

 

 

债市持续调整，监管政策明朗，短期宽松无望 

     浦发银行金融市场部  彭玥盈 

 

 

上周央行公开市场净投放力度较大， 全周进行 11500 逆回购操作，净投放 8100 亿，

创近 10 个月单周新高。资金面呈现前紧后松。截至 11 月 17 日，R001 加权平均利率为

2.7856%，较上期下行 4.78bps；R007 加权平均利率为 3.2785%，较上期下行 12.08bps；

R014 加权平均利率为 4.2919%，较上期上行 32.43bps；shibor3 月为 4.60%，较上期上

行 12.69bps。 

 

利率债方面，上周在交易盘止损影响下，前半周大幅调整，后半周国债有所企稳。国

债方面，5 年和 7 年国债收益率小幅下行，其余期限小幅调整。1 年、3 年、5 年、7 年、

10 年和 30 年收益率分别变动+2.32 bps、+2.37 bps、-4.03 bps、-0.49 bps、+2.00bps 和

-0.48bps，至 3.62%、3.74%、3.86%、3.95%、3.92%和 4.34%。国开债方面，各期限震

荡上行，调整幅度较大。1年、3年、5年、7年、10年和20年国开债收益率分别变动+9.25bps、

+7.68bps、+4.11bps、+8.28bps、+10.99bps 和+9.42bps，至 4.23 %、4.59%、4.62 %、

4.71%、4.70%和 4.77%。 

  

信用债方面，上周各期限信用债收益率均出现了显著的上升，调整幅度在 10bp 以上，

信用利差走阔。其中，3 年期品种方面，AAA、AA+和 AA 级中短期票据收益率分别变动

+14.88bps，+17.88bps 和+17.88bps 至 4.95 %、5.12%和 5.27%；5 年期品种方面，AAA、

AA+和 AA 级中短期票据收益率分别变动+13.12bps，+17.12bps 和+9.12bps 至 5.05%、

5.20 %和 5.43%。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 4.88% +14.88 bps 

5 年 4.94% +13.12bps 
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7 年 4.96% +13.05bps 

AA+ 

3 年 5.05% +17.88bps 

5 年 5.11% +17.12bps 

7 年 5.26% +13.05bps 

AA 

3 年 5.23% +17.88bps 

5 年 5.37% +9.12bps 

7 年 5.59% +12.05bps 

 

基本面方面，10 月金融数据显示当前货币与融资环境稳健，债市依旧承压。监管方面，

上周五资管新觃意见稿出台，同时亦公布了三季度货币政策执行报告，提出“健全货币政

策和宏观审慎政策双支柱调控框架”，“把握好保持流动性基本稳定和去杠杆之间的平衡”

等，监管走向趋于明朗。资金面方面，上周四在在税期度过、央行坚持净投放下，资金面

转为宽松，但按最新货币报告来看，未来短期宽松概率不大。总体来看，市场信心尚未完

全恢复，需关注之后对监管、资金面等预期变化对债市的影响。当前市场波动巨大，建议

持币观望，等待明确入场信号。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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