
                                             

                                 

 

 

全球市场波动，避险债券上扬 

浦发银行金融市场部  俞之瑜 

上周，央行净回笼资金600亿元，资金面整体宽松。截至10月12日，R001加权平均利

率为2.46%，较上期下行24bps；R007加权平均利率为2.61%，较上期下行40bps；R014

加权平均利率为2.67%，较上期下行96bps；R1M加权平均利率为2.87%，较上期下行

52bps。Shibor3月为2.80%，较上期下行5bp。 

利率债方面，收益率曲线整体下行。较节前最后一个交易日，国债方面，1年、3年、5

年、7年、10年和30年收益率分别变动-8 bps、-7 bps、-6 bps、-3 bps、-3 bps和-2 bps，

至2.89%、3.21%、3.40%、3.59%、3.58%和4.15%。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-15 bps、-5 bps、-5 bps、-6 bps、-5 bps和-3 bps，至2.93%、

3.60%、3.91 %、4.20%、4.15%和4.44%。 

信用债方面，收益率曲线陡峭化下行。其中，中短期票据3年期AAA级较上期下行14 bps

至4.04%，5年期AAA级较上期下行14 bps至4.33%；3年期AA+级较上期下行17 bps至

4.30%，5年期AA+级较上期下行14 bps至4.75%；3年期AA级较上期下行14 bps至4.87%，

5年期AA级较上期下行14 bps至5.39％。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 4.04% -14 bps 

5 年 4.33% -14 bps 

7 年 4.68% -7 bps 

AA+ 

3 年 4.30% -17 bps 

5 年 4.75% -14 bps 

7 年 5.12% -7 bps 

AA 

3 年 4.87% -14 bps 

5 年 5.39% -14 bps 

7 年 5.76% -7 bps 
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上周，央行未进行公开市场操作，受益于降准刺激，资金面整体充裕，各期限资金利

率均有下行。在全球股票市场接连大幅下挫的影响下，债券作为避险资产受到追捧。前半

周，在通胀预期和美债收益率处于高位的压制下，长端收益率下行幅度尚不如短端，后半

周，在国际油价与美债收益率双双回落的情况下，长端收益率加速回落。周五，伴随股票

市场有所企稳，债券市场上涨动力减弱。信用债方面，受益于资金面宽松和权益类资产暴

跌影响，收益率跟随利率债下行，但信用违约事件并未缓和，一级市场发行利率继续受资

质影响分化。上周末，央行行长易纲G30国际银行业研讨会上表示，中国在货币政策工具

方面还有相当的空间，考虑到美联储正在加息，中国的利率水平是合适的。市场对此解读

为货币政策的落脚点仍以解决国内经济问题为主。总体来看，本周虽有国库现金定存到期，

但在央行收短放长，维持流动性合理充裕的思路下，资金面大概率仍然宽松。通胀与境内

外权益市场波动仍将是近期影响债券收益率的主因。建议密切关注本周经济数据发布情况，

待趋势性信号明确后择机入场。 
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