
                                             

                                 

 

 

央行进行 5020 亿 MLF，债券市场短端收益率下行 

浦发银行金融市场部  曹克睿 

上周，央行进行5020亿MLF操作，净投放流动性1320亿，资金面整体宽松。截至7月

27日，R001加权平均利率为2.29%，较上期下行7 bps；R007加权平均利率为2.80%，较

上期上行14 bps；R014加权平均利率为3.03%，较上期下行7 bps；R1M加权平均利率为

3.79%，较上期下行8bps。Shibor3月为3.30%，较上期下行24bps。 

利率债方面，国债、国开债收益率曲线趋陡，短端收益率下行，长端收益率上行。国

债方面，1年、3年、5年、7年、10年和30年收益率分别变动-15 bps、-11 bps、-2 bps、

1bps、1 bps和7 bps，至2.90%、3.13%、3.27%、3.51%、3.52%和4.02%。国开债方面，

1年、3年、5年、7年、10年和20年收益率分别变动-22 bps、-11 bps、-2 bps、8 bps、5 bps

和4 bps，至3.06%、3.66%、3.96 %、4.23%、4.14%和4.61%。 

 信用债方面，收益率曲线整体下行。其中，中短期票据3年期AAA级较上期下行11bps

至4.09%，5年期AAA级较上期下行5 bps至4.34%；3年期AA+级较下期下行16 bps至

4.42%，5年期AA+级较上期下行9 bps至4.72%；3年期AA级较上期下行16 bps至5.03%，

5年期AA级较上期下行9 bps至5.33％。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 4.08% -12 bps 

5 年 4.32% -7 bps 

7 年 4.70% 0 bps 

AA+ 

3 年 4.40% -17 bps 

5 年 4.70% -11 bps 

7 年 5.12% 0 bps 

AA 

3 年 5.02% -18 bps 

5 年 5.30% -12 bps 

7 年 5.73% 0 bps 
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上周央行未开展逆回购操作，央行于周一开展5020亿元一年期MLF操作，规模为有记

录以来单日最大，利率3.30%与上次持平，利率债短端收益率下行，长端反映钝化，考虑

到MLF操作，全周共计净释放流动性1320亿,资金面较为宽松，除跨月品种外，各期限回购

利率均有下行。信用债方面，央行窗口指导银行增配信用债后，一级发行情绪较好，投资

者对中短久期债券需求旺盛，使得一级发行利率下行。 

7月23日，国务院召开常务会议，支持扩内需调结构促进实体经济发展。受此影响，上

周周二至周三，城投债投资情绪较好。上周有媒体传出央行下发通知下调宏观审慎监管框

架（MPA）中的结构性参数，以满足信贷需求。加之之前央行窗口指导鼓励银行机构增配

信用债，信用债在未来短期内料将继续保持积极行情。 
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