
资金面延续紧势；债市波动较大，整体仍偏弱 

【内容摘要】2 月 18 日，资金面延续紧势，午后边际转松；债市波动较大，整体仍偏弱；转

债市场主要指数跟随收跌，转债个券多数下跌；海外方面，各期限美债收益率普遍上行，主要

欧洲经济体 10年期国债收益率走势分化。 

一、债市要闻 

（一）国内要闻 

【潘功胜：中国政府将实施更加积极的财政政策和适度宽松的货币政策，强化宏观经济政策

的逆周期调节】央行行长潘功胜 2月 16日应邀出席由国际货币基金组织与沙特联合主办的新

兴市场经济体研讨会，并作主旨发言。潘功胜指出，2024 年，中国经济持续回升向好，实现了

全年 5%的经济增长目标。特别是去年 9 月下旬以来，中国政府推出了一揽子增量政策，有效

提振社会信心，经济明显回升。下一步，中国政府将实施更加积极的财政政策和适度宽松的货

币政策，强化宏观经济政策的逆周期调节，持续推动中国经济增长模式转型，巩固和增强经济

回升向好势头。近年来，新兴市场经济体已成为全球经济增长的重要引擎，与此同时，也面临

诸多挑战。面对挑战，新兴市场经济体应进一步提升自身韧性，继续完善货币政策框架，提升

汇率弹性，加强公共债务管理，强化宏观审慎管理和金融监管。同时新兴市场经济体要坚持多

边主义，坚持合作共赢，在更大范围、更广领域、更深层次开展南南合作，加强国际宏观经济

政策协调，共同促进全球经济增长，维护本国和区域金融稳定。 

【中央结算公司：强化服务实体经济，降低部分业务结算服务费用】2 月 18 日，中央国债登

记结算有限责任公司发布《中央国债登记结算有限责任公司关于降低部分业务结算服务费用

的通知》。《通知》称，为落实国家减税降费精神，强化服务实体经济，履行社会责任，中央

结算公司决定降低部分业务结算服务费用。《通知》显示，一是对企业债券（含铁道债）现券

交易结算费优惠 50%。二是对随买随卖做市支持操作费用双边 100%全免。三是对结算失败后债

券清偿过户费用优惠 80%。 

【国家发改委：尽快修订出台新版市场准入负面清单】2 月 18 日，国家发改委表示，我国将

进一步破除市场准入的障碍，尽快修订出台新版市场准入负面清单，支持民营企业积极参与



“两重两新”，加快促进民营经济发展。国家发改委相关负责人表示，民营经济的规模实力、

创新水平、国际竞争力进一步提升，接下来将继续坚决破除市场准入、要素获取的障碍，打造

统一开放、竞争有序的市场体系。将与有关方面一道继续下大力气解决民营企业融资难融资贵

问题，解决拖欠企业账款问题。国家发改委副主任郑备指出，将尽快修订出台新版市场准入负

面清单，落实好“非禁即入”要求。细化举措，持续推进基础设施竞争性领域、国家重大科研

基础设施等向民营企业公平开放，支持民营企业积极参与“两重”建设和“两新”工作。推动

地方政府、国有企业落实责任，用好新增地方政府专项债等政策，切实加快清欠进度。 

【国家发改委投资司组织开展全国发展改革系统投融资工作培训】据国家发改委官微，为贯彻

党中央、国务院决策部署，更好激发社会资本投资活力，推动形成市场主导的有效投资内生增

长机制，2 月 14 日下午，国家发改委投资司举办全国发展改革系统投融资工作培训，重点围

绕促进民间投资、政府和社会资本合作（PPP）新机制、基础设施领域不动产投资信托基金

（REITs）等进行政策解读和培训指导，帮助地方全面准确把握各项政策要求，进一步提高全

系统投融资工作能力和业务水平，促进民间投资、PPP 新机制、基础设施 REITs等工作落实落

细，积极助力投资高质量发展。 

（二）国际要闻 

【澳洲联储四年来首次降息】2月 18日，澳洲联储宣布降息 25个基点至 4.1%，符合预期，为

2020年 11月以来首次降息。澳联储在声明中表示，该国的潜在通胀正在放缓，薪资压力缓解

的程度略高于预期，未来将依旧坚定致力于让 CPI重返目标。上月公布的官方数据显示，澳大

利亚 2024年四季度总体通胀率从 2.8%降至 2.4%，显示通胀显著降温。该行同时表示，生产率

增长尚未加速，如果政策放宽太多，通胀回落可能过早停滞，因此对进一步放松政策的前景保

持谨慎。在经济和通胀前景展望方面，澳联储把 2025 年 6 月的核心通胀率预期从 3%下调至

2.7%，将 2027 年 6 月的截尾平均通胀率维持在 2.7%；下调截至 2025 年 6 月的 GDP 年率增速

至 2%，上调截至 2025年 12月的 GDP年率增速至 2.4%。 

（三）大宗商品 

【国际原油期货价格转涨，国际天然气价格继续收涨】2月 18日，WTI 3月原油期货收涨 1.11

美元，涨幅 1.57%，报 71.85 美元/桶；布伦特 4月原油期货收涨 0.62美元，涨幅 0.82%，报

75.84 美元/桶；COMEX 黄金期货上涨 1.77%，报 2952.10 美元/盎司；NYMEX 天然气价格收涨



7.23%至 4.014美元/盎司。 

二、资金面 

（一）公开市场操作 

2 月 18日，央行公告称，为保持银行体系流动性充裕,当日以固定利率、数量招标方式开展了

4892 亿元 7 天期逆回购操作，操作利率为 1.50%。Wind 数据显示，当日有 330 亿元逆回购以

及 5000亿元 MLF到期，因此单日净回笼资金 438亿元。 

（二）资金利率                             

2 月 18日，资金面延续紧势，午后边际转松，但资金价格仍较高。当日 DR001上行 2.69bp至

1.966%，DR007上行 28.80bp 至 2.345%。 

 

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 

2 月 18 日，债市波动较大，整体仍偏弱。早盘资金面延续紧势，债市继续走弱，而午后随着

资金面有所转松及股市下跌，债市小幅反弹。截至北京时间 20:00，10年期国债活跃券 240011

收益率持平于 1.670%，10年期国开债活跃券 240215收益率下行 0.50bp至 1.700%。 

 

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 

2 月 18 日，3 只产业债成交价格偏离幅度超 10%，为“H1 碧地 03”涨超 21%，“H0 阳城 04”

涨超 492%，“H0阳城 02”涨超 503%。 

2 月 18 日，2 只城投债成交价格偏离幅度超 10%，为“19 崇川债”跌超 32%，“18 嘉湘绿色

债”跌超 50%。 

2. 信用债事件 

◼ 中南建设：召集人招商证券和民生银行公告，“20中南建设 MTN002”持有人会议：将审

议调整债券本息兑付安排议案。 

◼ 正荣地产：公司公告，控股股东 Ro Yue清盘人委任申请聆讯于 2月 17日举行。 

◼ 江苏资产：公司公告，鉴于近期市场波动较大，取消发行“25 江苏资产 MTN002”。 

◼ 湖南高速公路集团：公司公告，由于市场波动较大，取消发行“25 湘高速 MTN003”。 

◼ 云南世博旅游集团：公司公告，鉴于近期市场波动较大，取消发行“25云南世博 MTN001”。 

◼ 塞力医疗：中证鹏元将塞力医疗主体及“塞力转债”评级由“BBB+”下调至“BBB-”。 

◼ 奥园集团：公司公告，截至 1 月 31 日，公司未能及时清偿的到期债务本金累计额约为

433.75 亿元；涉及公开市场债务本息未能按时偿付金额 0.7 亿元。公司及子公司还面临

多项重大未决诉讼，涉诉金额约 616.66亿元，包括融资相关诉讼 534.63亿元。 

◼ 扬州新材：交通银行公告，“24 扬州新材 MTN001”持有会议未生效。 

◼ 浙商中拓集团：公司公告，公司及控股子公司连续 12个月累计非重大诉讼、仲裁事项涉

案金额达 5.95亿元，占公司最近一期经审计净资产的 10.13%。 

（三）可转债 

1. 权益及转债指数 

【权益市场三大股指集体收跌】 2 月 18 日，A 股午后持续下探，DeepSeek 题材开始深度回

调，市场逾 4600股下跌，上证指数、深证成指、创业板指分别收跌 0.93%、1.61%、1.98%，全

天成交额 1.83万亿元。当日，申万一级行业大多下跌，仅银行逆势上涨，涨超 1%；下跌行业

中，传媒、商贸零售跌逾 4%，社会服务、计算机、轻工制造跌逾 3%。 



【转债市场主要指数跟随收跌】 2 月 18 日，转债市场跟随权益市场有所下跌，当日中证转

债、上证转债、深证转债分别收跌 0.57%、0.45%、0.76%。当日，转债市场成交额 716.52 亿

元，较前一交易日缩量 29.64 亿元。转债市场个券多数下跌，500支转债中，56支上涨，437

支下跌，7支持平。当日上涨个券中，天路转债、威派转债涨超 5%，北方转债、福新转债涨超

4%；下跌个券中，科数转债跌逾 7%，景兴转债、天源转债、天阳转债跌逾 6%。 

 

数据来源：Wind，东方金诚 

2. 转债跟踪 

◼ 2月 18日，志邦家居发行转债获证监会注册批复。 

◼ 2月 18日，好客转债公告董事会下修转股价格；晶科转债、晶澳转债公告不下修转股价

格；华正转债公告不下修转股价格，且在未来 3个月内（2025年 2月 18日至 2025 年 5

月 17日），若再次触发下修条款，亦不选择下修；光力转债、健帆转债公告预计触发

转股价格下修条件。 

◼ 2月 18日，天阳转债、新致转债、惠城转债、思特转债公告预计满足提前赎回条件。 

（四）海外债市 

1. 美债市场 

2 月 18日，各期限美债收益率普遍上行。其中，2年期美债收益率上行 3bp至 4.29%，10年期

美债收益率上行 8bp至 4.55%。 



 

数据来源：iFinD，东方金诚 

2 月 18日，2/10年期美债收益率利差扩大 5bp至 26bp；5/30年期美债收益率利差扩大 1bp至

37bp。 

2 月 18日，美国 10年期通胀保值国债（TIPS）损益平衡通胀率上行 2bp至 2.45%。 

2. 欧债市场 

2 月 18 日，主要欧洲经济体 10 年期国债收益率走势分化。其中，德国 10 年期国债收益率上

行 1bp至 2.49%，法国、意大利 10年期国债收益率保持不变，西班牙、英国 10年期国债收益

率分别上行 1bp、3bp。 

 

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 2 月 18日收盘） 
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