
央行调研国债收益率破 2.0%原因，银行间主要期限利率债收益率多数上行 

【内容摘要】1 月 22 日，央行公开市场继续净投放，但节前资金面仍偏紧；国新办宣布召开

有关“推动中长期资金入市”发布会，债市整体走弱，银行间市场主要期限利率债收益率全线

上行；中交地产股份拟将持有的房地产开发业务相关资产及负债转让至控股股东中交房地产

集团；“H融创 07”重组方案获通过；“H20正荣 2”、“H21正荣 1”展期后首年应兑付资金

未全额到位；转债市场主要指数随权益市场下行，个券多数下跌；海外方面，各期限美债收益

率走势分化，主要欧洲经济体 10年期国债收益率多数上行。 

一、债市要闻 

（一）国内要闻 

【六部门联合发文推动中长期资金入市，提升商业保险资金 A 股投资比例】1 月 22 日，证监

会官网发布消息称，近日，经中央金融委员会审议同意，中央金融办、证监会等六部门联合印

发推动中长期资金入市实施方案，重点引导商业保险资金、全国社会保障资金、基本养老保障

资金、企业年金基金、公募基金等中长期资金进一步加大入市力度。主要举措包括：提升商业

保险资金 A股投资比例与稳定性；优化全国社会保障基金、基本养老保险基金投资管理机制，

稳步提升社保基金股票投资比例；扩大基本养老保险基金委托投资规模；提高企业年金基金市

场投资运作水平；提高权益类基金规模和占比；优化资本市场投资生态。 

【中共中央\国务院印发《乡村全面振兴规划（2024－2027年）》】中共中央、国务院近日印

发《乡村全面振兴规划（2024-2027年）》，着眼推进乡村全面振兴，从乡村建设、乡村发展、

乡村治理等若干领域提出了主要目标。《规划》提出两个主要目标：到 2027年，乡村全面振

兴取得实质性进展，农业农村现代化迈上新台阶，其中包括东部发达地区、中西部具备条件的

大中城市郊区乡村率先基本实现农业农村现代化；到 2035年，乡村全面振兴取得决定性进展，

农业现代化基本实现，农村基本具备现代生活条件。 

【央行等五部门：允许外资金融机构开展与中资金融机构同类新金融服务】近日，央行、商务

部、金融监管总局、证监会、国家外汇局联合印发《关于金融领域在有条件的自由贸易试验区

（港）试点对接国际高标准推进制度型开放的意见》。《意见》从允许外资金融机构开展与中



资金融机构同类新金融服务、120天内就金融机构开展相关服务的申请作出决定、支持依法跨

境购买一定种类的境外金融服务、便利外国投资者投资相关的转移汇入汇出、完善金融数据跨

境流动安排、全面加强金融监管等六方面提出 20 条政策措施。上述政策措施在上海、广东、

天津、福建、北京自由贸易试验区和海南自由贸易港等地区，以及党中央、国务院作出明确部

署承担对外开放重要任务的合作平台先行先试，推动试点地区在更广领域、更深层次开展探索，

实现自由贸易试验区（港）制度型开放、系统性改革成效、开放型经济质量的全面提升。 

【全国政协召开 2024 年度宏观经济形势分析座谈会】1 月 21 日，全国政协在京召开 2024 年

度宏观经济形势分析座谈会，中共中央政治局常委、全国政协主席王沪宁出席并讲话。他表示，

要围绕经济社会发展的重大部署、重大问题，深入调查研究、积极协商议政、开展民主监督，

助力实现全年经济社会发展目标，高质量完成“十四五”规划目标任务，为实现“十五五”良

好开局打牢基础。要运用宏观经济形势分析座谈会等平台，引导社会各界全面辩证看待经济形

势、发展大势，提振发展信心，更好凝聚人心、汇聚力量。 

【社保基金会：要积极发挥长期资金、耐心资本作用，助力资本市场平稳运行】1 月 20 日，

社保基金会党组书记刘昆主持召开党组会议。会议强调，要始终心怀“国之大者”，有效融入

国家重大战略，积极发挥长期资金、耐心资本作用，助力资本市场平稳运行，推动经济社会高

质量发展。要统筹发展和安全，健全全覆盖、全生命周期的风险防控体系，牢牢守住基金安全

底线。要着力提高投资运营专业化水平，健全社保基金保值增值体系，不断加快收益积累，做

大做强社保基金。 

（二）国际要闻 

【拉加德：欧央行将继续逐步降息，欧洲必须为特朗普关税做好准备】1 月 22 日周三，欧洲

央行行长拉加德在接受媒体采访时表示，欧洲必须为美国可能征收的关税做好准备，同时称欧

央行将继续逐步降息，并不过分担心美国通胀对欧洲的影响。自周一的就职典礼以来，特朗普

一再威胁要对从欧盟进口到美国的商品征收关税，但目前还没有具体行动。拉加德表示：“特

朗普在总统任期第一天没有征收一揽子关税，这是非常明智的做法，因为这并不一定能够带来

预期效果...以降低从欧洲进口来增强美国制造业的替代理论是值得质疑的，因为美国经济目

前几乎处于过热状态。”不过，拉加德仍然呼吁欧洲需“警惕关税威胁”，她预计，特朗普的

关税将“更有选择性、更有针对性”，因此欧洲必须“做好准备，预测会发生什么”，以便做

出回应。对于美国的通胀风险可能带来的影响，拉加德表示，“如果美国通胀再度抬头，肯定



会对美国自身造成问题”，但欧洲央行“并不太担心”，并将继续逐步降息。她称：“方向非

常明确。降息步伐则取决于数据。但目前看来，渐进式的调整肯定是可以考虑的。 

 

（三）大宗商品 

【国际原油期货价格继续下跌 国际天然气价格转涨】1月 22日，WTI 3月原油期货收跌 0.51%，

报 75.44美元/桶。布伦特 3月原油期货收跌 0.36%，报 79.00美元/桶。COMEX 2月黄金期货

收涨 0.42%，报 2770.9美元/盎司。NYMEX天然气价格收涨 5.76%至 4.001美元/盎司。 

二、资金面 

（一）公开市场操作 

1 月 22 日，央行公告称，为对冲公开市场逆回购到期、现金投放等因素的影响，维护春节前

流动性充裕,当日以固定利率、数量招标方式开展了 11575 亿元 14 天逆回购操作，操作利率

为 1.65%。Wind数据显示，当日有 9595亿元逆回购到期，因此单日净投放 1980亿元。 

（二）资金利率                             

1 月 22日，央行公开市场继续大额投放，但对冲巨量到期后净投放规模较小，资金面仍收敛。

当日 DR001上行 0.10bp至 1.800%，R007下行 16.03bp至 1.872%。 



 

数据来源：Wind，东方金诚 

 

三、债市动态 

（一）利率债 

1.现券收益率走势 

1 月 22日，资金面重新收紧，消退市场春节前降准预期，加之国新办宣布召开有关“推动中

长期资金入市”发布会，债市整体走弱。截至北京时间 20:00，10年期国债活跃券 240011

收益率下上行 1.25bp至 1.6300%，10年期国开债活跃券 240215收益率上行 1.50bp至

1.6625%。 



 

数据来源：Wind，东方金诚 

 

2. 债券招标情况 

 

数据来源：Wind，东方金诚 

（二）信用债 

1. 二级市场成交异动 

1 月 22日，有 13只产业债成交价格偏离幅度超 10%，包括“22万科 07”跌超 11%，“H1碧地

03”跌 15%，“20万科 08”跌超 18%；“21万科 04”涨超 13%，“21万科 02”涨超 18%，“21

万科 06”“22万科 02”涨超 20%，“22万科 04”涨超 21%，“22万科 06”涨超 25%，“22万

科 MTN004”涨超 26%，“23万科 MTN001”涨超 27%，“H1 碧地 02”涨超 32%，“22万科 GN003”

涨超 48%。 

2. 信用债事件 



◼ 中交地产股份：公司公告，公司拟将持有的房地产开发业务相关资产及负债转让至控股股

东中交房地产集团。交易完成之后，公司将聚焦于物业服务、资产管理与运营等轻资产业

务，实现业务的战略转型。 

◼ 融创房地产：公司公告，境内债“H融创 07”重组方案获通过，包括债券购回选项、融创

中国股票经济收益权兑付选项、以资抵债选项。自 1月 23日起复牌。 

◼ 正荣地产控股：公司公告，应兑付的“H20 正荣 2”、“H21 正荣 1”展期后首年利息的

20%，但因资金调拨等原因，偿债资金尚未全额到位，将在宽限期内努力完成偿付。 

◼ 苏州科技城发展：公司公告，鉴于近期市场波动较大，取消发行“25苏科技城 MTN001”。 

◼ 云南城投置业：公司公告，公司与招商银行昆明分行就借款合同纠纷案达成和解，偿付义

务减少 5010.74万元。 

◼ 广东建工控股：公司公告，鉴于近期市场波动较大，取消发行“25 广东建工 MTN001”。 

◼ 河钢集团：公司公告，鉴于近期市场波动较大，取消发行“25 河钢集 GN001”。 

 

（三）可转债 

1. 权益及转债指数  

【权益市场三大股指集体收跌】 1月 22日，A股低开低走，科技股逆势活跃，上证指数、深

证成指、创业板指分别收跌 0.89%、0.77%、0.54%，全天成交额 1.15 万亿元。当日，申万一

级行业大多下跌，仅通信逆势上涨，涨超 1%；下跌行业中，房地产跌逾 3%，传媒、银行、社

会服务、食品饮料跌逾 1%。 

【转债市场主要指数跟随收跌】 1 月 22 日，转债市场跟随权益市场有所下行，当日中证转

债、上证转债、深证转债分别收跌 0.16%、0.14%、0.18%。当日，转债市场成交额 473.57 亿

元，较前一交易日缩量 48.17 亿元。转债市场大多个券下跌，506支转债中，177支上涨，320

支下跌，9支持平。当日上涨个券中，福新转债涨超 10%，灵康转债涨超 6%；下跌个券中，集

智转债、苏行转债跌逾 4%。 



 

数据来源：Wind，东方金诚 

2. 转债跟踪 

◼ 明日（1月 24日），银邦转债即将上市。 

◼ 1月 22日，普利转债公告将转股价格由 11.22元/股下修至 4.89元/股；永 02转债、塞

力转债公告董事会提议下修转股价格；国投转债公告不下修转股价格，且在未来 3个月

内（2025年 1月 21日至 2025年 4月 20日），若再次触发下修条款，亦不选择下修；

火星转债公告不下修转股价格，且在 2025年 7月 1日前，若再次触发下修条款，亦不

选择下修；海能转债、立讯转债公告不下修转股价格，且在未来 6个月内（2025 年 1月

20 日至 2025年 7月 19日），若再次触发下修条款，亦不选择下修；华亚转债公告预计

触发转股价格下修条件。 

◼ 1月 22日，苏行转债公告将提前赎回。 

（四）海外债市 

1. 美债市场： 

1 月 22日，各期限美债收益率走势分化。其中，2年期美债收益率保持在 4.29%不变,10年期

美债收益率上行 3bp至 4.60%。 

 

数据来源：iFinD，东方金诚 



1 月 22日，2/10年期美债收益率利差扩大 3bp至 31bp；5/30年期美债收益率利差收窄 1bp至

39bp。 

1 月 22日，美国 10年期通胀保值国债（TIPS）损益平衡通胀率上行 2bp至 2.40%。 

2. 欧债市场： 

1 月 22 日，除法国 10 年期国债收益率下行 1bp 以外，其余主要欧洲经济体 10 年期国债收益

率普遍上行。其中，德国 10年期国债收益率上行 2bp 至 2.50%，意大利、西班牙、英国 10年

期国债收益率分别上行 1bp、1bp和 4bp。 

 

数据来源：英为财经，东方金诚 

 

3. 中资美元债每日价格变动（截至 1 月 22日收盘） 



 

数据来源：Bloomberg，东方金诚整理 


