
                                             

                                 

 

跨节资金宽松，收益率整体下行 

浦发银行金融市场部  俞之瑜 

春节前一周，央行进行公开市场操作，净投放资金1800亿元。截至2月1日，R001加

权平均利率为2.09%，较上期下行31bps；R007加权平均利率为2.76%，较上期上行15 bps；

R014加权平均利率为2.80%，较上期下行16 bps；R1M加权平均利率为3.03%，较上期下

行16 bps。Shibor3月为2.90%，较上期下行0 bps。 

利率债方面，收益率曲线整体下行。截至2月1日，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下行3 bps、6 bps、5 bps、2 bps、4 bps和3 bps，至2.35%、

2.68%、2.89%、3.04%、3.10%和3.71%。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下行13 bps、8 bps、20 bps、5 bps、7 bps和5 bps，至2.52%、2.98%、

3.28%、3.68%、3.56%和3.95%。 

 信用债方面，收益率曲线陡峭化下行。截至2月1日，中短期票据3年期AAA级较上期

下行3 bps至3.53%，5年期AAA级较上期下行2 bps至3.86%；3年期AA+级较上期下行2 bps

至3.76%，5年期AA+级较上期下行1 bps至4.12%；3年期AA级较上期下行3 bps至4.15%，

5年期AA级较上期下行1 bps至4.82％。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 3.47% -3 bps 

5 年 3.86% -2 bps 

7 年 4.11% 0 bps 

AA+ 

3 年 3.68% -2 bps 

5 年 4.15% -1 bps 

7 年 4.53% 0 bps 

AA 

3 年 4.12% -3 bps 

5 年 4.85% -1 bps 

7 年 5.24% 0 bps 
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春节前一周，央行继续呵护流动性，跨节资金整体宽松。随着市场交投逐步减弱，成

交主要集中于利率债，各期限收益率均有所下行。春节期间，海外金融市场波动有所加剧，

在国际股市冲高回落、原油价格重新下滑、欧洲调低经济增速预期的背景下，各主要经济

体国债收益率曲线均有所下移。短期来看，节后首周分别有6800亿元逆回购与3930亿元中

期借贷便利到期，后半周通胀及信贷类经济数据也将公布，经济与资金情况将继续成为影

响债券市场走势的主要驱动因素。建议谨慎保持仓位，并密切关注期限结构的变动情况。 
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