
                                             

                                 

 

 

资金面维持宽松，债市慢牛趋势 

浦发银行金融市场部  曹克睿 

上周，央行净回笼资金4900亿元，但资金面整体宽松。截至11月2日，R001加权平均

利率为2.50%，较上期上行44bps；R007加权平均利率为2.62%，较上期下行4bps；R014

加权平均利率为2.63%，较上期下行50bps；R1M加权平均利率为2.64%，较上期下行

20bps。Shibor3月为2.98%，较上期上行3bp。 

利率债方面，国债收益率曲线整体下行，国开债各期限收益率涨跌不一。国债方面，1

年、3年、5年、7年、10年和30年收益率较上期分别变动-5 bps、-1 bps、-3 bps、-3 bps、

-5 bps和-4 bps，至2.79%、3.18%、3.31%、3.50%、3.49%和4.04%。国开债方面，1年、

3年、5年、7年、10年和20年收益率较上期分别变动2 bps、-3 bps、0 bps、-5 bps、3 bps

和-6 bps，至2.88%、3.51%、3.87 %、4.09%、4.12%和4.33%。 

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3 bps

至4.00%，5年期AAA级较上期下行3 bps至4.28%；3年期AA+级较上期下行4 bps至4.23%，

5年期AA+级较上期下行5 bps至4.65%；3年期AA级较上期下行3 bps至4.85%，5年期AA

级较上期下行2 bps至5.32％。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 3.97% -6 bps 

5 年 4.24% -7 bps 

7 年 4.57% -7 bps 

AA+ 

3 年 4.20% -7 bps 

5 年 4.62% -8 bps 

7 年 5.00% -8 bps 

AA 

3 年 4.81% -7 bps 

5 年 5.26% -8 bps 

7 年 5.65% -7 bps 

债券市场点评 
2018 年 11 月 05 日 



                                             

                                 

上周，央行未进行公开市场操作，当周到期逆回购4900亿元，全周回笼流动性4900亿，

市场流动性仍保持宽松充裕，各期限回购利率仍保持较低水平，利率债信用债收益率大多

下行。上周我国10月制造业PMI数据公布，较9月大幅回落，数据低于预期，经济中期下行

压力仍存，在货币政策保持市场流动性稳定充裕的同时，合理充裕向合理传导仍待解决。

目前影响债券市场走势变量不多，中期债券市场收益率仍有缓慢下行趋势。短期内，中美

贸易战缓和趋势可能会提高市场风险偏好，市场前期股债跷跷板可能面临调整。重点在长

期慢牛趋势下关注短期债市冲击。从整体看，目前仍有配置机会，在债市受短期冲击出现

收益率上行机会时，可以择机进行配置。 
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