
2 月 LPR 非对称调降；资金面整体宽松，银行间主要利率债收益率普遍下行 

【内容摘要】2 月 20 日，资金面整体较为宽松，银行间主要利率债收益率普遍大幅下行；

宝龙实业“20宝龙 MTN001”应于 2月 27日偿付本息 3614万元，本次兑付存不确定性；“22

旭辉集团 MTN001”拟调整发行条款，将于 2 月 27 日至 28 日召开持有人会议；转债市场主

要指数小幅收涨，转债个券多数上涨；海外方面，各期限美债收益率普遍下行，主要欧洲经

济体 10年期国债收益率普遍下行。  

一、债市要闻 

（一）国内要闻 

【LPR 非对称调降】2月 20日，中国人民银行授权全国银行间同业拆借中心公布，1年期 LPR

为 3.45%，5年期以上 LPR为 3.95%。前者较上一期保持不变，后者较上一期下降 25个基点。 

点评：本次 5年期以上 LPR 报价下调，将直接带动新发放企业中长期贷款和居民房贷利率跟

进下调，有助于提振企业投资需求，稳定房地产市场运行；在价格方面释放了稳增长、稳楼

市政策加力的明确信号，有助于提振市场信心，改善社会预期。 

【住建部：214个城市已建立房地产融资协调机制】住建部表示，截至 2月 20日，全国 29

个省份的 214 个城市已建立房地产融资协调机制，分批提出可以给予融资支持的房地产项

目“白名单”并推送给商业银行，共涉及 5349个项目；已有 57个城市 162个项目已获得银

行融资共 294.3 亿元，较春节假期前增加 113 亿元。另据中国银行、建设银行、农业银行、

邮储银行和部分股份制银行有关数据，已对“白名单”项目审批贷款 1236亿元。 

（二）国际要闻 

【降息预期推迟，美国货币基金规模未见缩减】随着美联储降息预期推迟，市场对能获得 4%-

5%的稳健型现金类资产仍有强烈需求。2月 20日，根据投资公司协会（ICI）发布的三项数

据来看，自年初以来，投资者已向美国货币基金增资了 1280亿美元。在债券市场，自 2023

年中至今，市场上已经发行了超过 1 万亿美元的美国国债（T-bills）。而在公司层面，截



至 2023 年第三季度末，公司持有的现金量达到了创纪录的 4.4 万亿美元。分析认为，2024

年可能成为“现金为王”的又一年，背后原因是降息预期推迟、经济前景的不确定性、美国

银行危机引发的市场担忧，投资者倾向于投资稳健型资产。同时，货币基金收益率依旧较高。

一方面，由于美国 1月 CPI 和 PPI等通胀数据重新加速、劳动力市场火热、美联储官员“强

硬表态”等因素再次打压降息预期。这一预期的变化使得投资者不太可能将资金从货币基金

中撤出，转而投资于其他更高风险的资产。另一方面，疫情之后，企业高管对于支出资金持

谨慎态度，并不急于进行大规模的投资或支出。 

（三）大宗商品 

【国际原油期货价格收跌 NYMEX天然气期货价格收跌】2月 20日，WTI 3月原油期货收跌

1.01美元，跌幅 1.28%，报 78.18美元/桶；布伦特 4月原油期货收跌 1.22美元，跌幅 1.46%，

报 83.56美元/桶；NYMEX天然气期货价格收跌 1.51%至 1.693美元/百万英热单位。 

二、资金面 

（一）公开市场操作 

2月 20日，央行公告称，为维护银行体系流动性合理充裕，当日以利率招标方式开展了 410

亿元 7天期逆回购操作，中标利率为 1.80%。Wind数据显示，当日有 3390亿元逆回购到期，

因此单日净回笼资金 2980亿元。 

（二）资金利率 

2月 20日，资金面整体较为宽松。当日 DR001上行 2.45bps至 1.627%，DR007上行 2.05bps

至 1.806%。 
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三、债市动态 

（一）利率债 

1.现券收益率走势  

2月 20日，5年期 LPR大幅调降，超出市场预期，债市早盘小幅回调，但午后降息预期不断

发酵，叠加资金面较为宽松，债市转而走强。全天看，银行间主要利率债收益率普遍大幅下

行。截至北京时间 20:00，10 年期国债活跃券 230026 收益率下行 2.75bps 至 2.4075%；10

年期国开债活跃券 230210收益率下行 1.80bps至 2.6100%。 
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2.债券招标情况 
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（二）信用债 

1. 二级市场成交异动 

2月 20日，10只地产债成交价格偏离幅度超 10%。其中，“22万科 01”跌超 10%，“22万

科 07”跌超 15%，“H0融创 03”跌超 33%，“H0阳城 04”跌 40%，“H8 龙控 05”跌超 59%，

“H0阳城 03”跌超 72%；“20万科 04”涨超 20%，“22万科 05”涨超 24%，“H9金科 03”

涨超 94%，“H0金科 03”涨 150%。。 

2月 20日，仅 1 只城投债成交价格偏离幅度超 10%，为“19贵阳经开债 01”涨超 12%。 

2. 信用债事件 

◼ 佳源国际：公司公告，JIAYUA 11 02/17/24已到期退市，余 2.3亿美元未偿本金。 



◼ 宝龙实业：公司公告，“20 宝龙 MTN001”应于 2 月 27 日偿付本息 3614万元，公司当

前面临阶段性现金流匹配问题，本次债券分期本息按期、足额兑付存不确定性。 

◼ 旭辉集团：主承中金公司公告，“22旭辉集团 MTN001”拟调整发行条款，将于 2月 27

日至 28日召开持有人会议。 

◼ 眉山发展：召集人民生银行公告，“21 眉山发展 MTN001”持有人会议未生效，因出席

会议有效表决权数额不足。 

◼ 徐州高新：召集人兴业银行公告，22 徐州高新 MTN002、22 徐州高新 MTN001、23 徐州

高新 MTN001、24徐州高新 MTN001 等债券 2024年度第二次持有人会议已召开，本次持

有人会议未生效。 

◼ 洛娃集团：公司公告，公司在信息披露等方面，有关责任人在职责履行方面，存在相关

违规情形，被上交所予以公开谴责。 

◼ 广东珠江投资：公司公告，公司拟于债券持有人协商兑付调整事项，“H21 珠投 5”自

2月 21日开市起停牌。 

◼ 任兴集团：公司公告，公司在信息披露方面、公司债券规范发行方面，有关责任人在职

责履行方面，被上交所予以通报批评。 

◼ 萍乡市汇翔建设发展：票交所披露，公司公告，公司澄清 1000 万元逾期商票不存在信

用风险，逾期原因为持票人提示付款清算方式不符合公司内部规定，公司先做拒付处理。

目前以上票据已结清。 

◼ 贵州白云城投：票交所披露，公司公告，公司承兑逾期的 4张商票（共计 950 万元）系

财务系统问题所致，目前均已结清。 

◼ 青岛即墨旅投：公司公告，拟将“23即墨旅投 MTN001”票息下调 270BP至 1.8%，回售

申请自 2月 27日起。该债券发行总额为 6亿元，发行票息为 4.5%。 

◼ 复星医药：公司公告，“22 复星医药 MTN001”票息拟上调 70BP至 4.2%，2月 21 日起

回售申请。 

（三）可转债 

1. 权益及转债指数  

【权益市场三大股指涨跌不一】  2月 20日，三大股指震荡分化，沪指迎来五连阳，当日上

证指数、深证成指分别收涨 0.42%、0.04%，创业板指收跌 0.01%。当日，两市成交额 7894



亿元，北向资金小幅净卖出 1.23 亿元。当日，申万一级行业大多上涨，整体波动不大，家

用电器、轻工制造、农林牧渔、传媒、医药生物涨超 1%，机械设备、房地产、交通运输、煤

炭等 10 个行业涨超 0.5%，5 个下跌行业中，食品饮料、电力设备、汽车、综合、石油石化

跌幅均不足 1%。 

【转债市场主要指数小幅收涨】 2月 20日，转债市场三大指数震荡上扬，当日中证转债、

上证转债、深证转债分别收涨 0.76%、0.75%、0.75%。当日，转债市场成交额 443.44亿元，

较前一交易日放量 50.10亿元。转债市场个券多数上涨，555只个券中，453只上涨，90只

下跌，12 只持平。当日，大叶转债涨超 11%，三羊转债涨超 8%，永和转债涨超 6%，漱玉转

债、丽岛转债、泰林转债涨超 5%；下跌个券中，泰坦转债跌逾 14%，丝路转债跌逾 9%，声讯

转债跌逾 5%，科达转债跌逾 4%。 
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2. 转债跟踪 

◼ 2月 20日，中贝转债、盛路转债、盟升转债公告董事会提议下修转股价格；亿田转债、

上声转债公告不下修转股价格；百畅转债公告不下修转股价格，且在未来 3个月（2024

年 2 月 21日至 2024 年 5月 20 日）内，若再次触发下修条款，亦不提出下修方案；新

星转债公告不下修转股价格，且在未来 2个月（2024年 2月 21日至 2024年 4月 20日）

内，若再次触发下修条款，亦不提出下修方案；春 23 转债、豪能转债、川恒转债公告

不下修转股价格，且在未来 6个月（2024年 2月 21日至 2024年 8月 20日）内，若再

次触发下修条款，亦不提出下修方案；大丰转债、洁美转债公告预计触发下修条件。 

◼ 2月 20日，合力转债公告不提前赎回，且在未来 3个月（2024年 2月 21日至 2024年

5月 20 日）内，若再次触发提前赎回条款，亦不提前赎回。 



（四）海外债市 

1. 美债市场 

2月 20日，各期限美债收益率普遍下行。其中，2年期美债收益率下行 5bp至 4.59%，10年

期美债收益率下行 3bp至 4.27%。 
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2月 20日，2/10年期美债收益率利差倒挂幅度收窄 2bp至 32bp；5/30年期美债收益率利差

扩大 3bp至 19bp。 

2月 20日，美国 10年期通胀保值国债（TIPS）损益平衡通胀率保持下行 1bp至 2.32%。 

2. 欧债市场： 

2 月 20 日，主要欧洲经济体 10 年期国债收益率普遍下行。其中，德国 10 年期国债收益率

下行 4bp 至 2.37%，法国、意大利、西班牙、英国 10 年期国债收益率分别下行 4bp、3bp、

2bp和 7bp。 
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3. 中资美元债每日价格变动（截至 2 月 20日收盘） 
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