
国债等债券利息收入恢复征收增值税；银行间主要利率债收益率普遍下行 

【内容摘要】8月 1日，跨月后资金面充裕，主要回购利率均下行；财政部发布关于国债新券

将征收增值税的通知，银行间主要利率债收益率普遍下行；转债市场有所反弹，转债个券多数

上涨；各期限美债收益率普遍大幅下行，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 

【财政部、税务总局：8月 8日（含当日）起恢复对新发国债、地方债、金融债利息收入征收

增值税】7 月 31 日，财政部、税务总局发布公告，自 2025 年 8 月 8 日起，对在该日期之后

（含当日）新发行的国债、地方政府债券、金融债券的利息收入，恢复征收增值税。对在该日

期之前已发行的国债、地方政府债券、金融债券(包含在 2025年 8月 8日之后续发行的部分）

的利息收入，继续免征增值税直至债券到期。8月日，国家税务总局发布《关于自然人购买国

债等债券取得的利息收入适用小规模纳税人月销售额 10 万元以下免征增值税政策的执行口径》

明确，自然人购买国债等每月额度不超过 10万元，将享受免征利息收入增值税优惠政策，该

优惠政策执行期限截至 2027 年 12月 31日。 

【央行：用好科技创新和技术改造再贷款政策，推动科技型中小企业贷款较快增长】 8 月 1

日，央行召开 2025年下半年工作会议暨常态长效推动中央巡视整改工作推进会提出，综合运

用多种货币政策工具，保持流动性充裕，引导金融机构保持信贷合理增长，使社会融资规模、

货币供应量增长同经济增长和价格总水平预期目标相匹配。用好科技创新和技术改造再贷款

政策，推动科技型中小企业贷款较快增长。持续做好金融支持地方政府融资平台化债工作。有

序推进重点地区和机构风险处置。进一步加强风险监测评估和宏观审慎管理。 

【国家外汇管理局召开会议提出优化完善境内企业境外上市资金管理】国家外汇管理局 8 月

1日以视频形式召开的 2025年下半年外汇管理工作交流会要求，积极推进跨境投融资便利化，

推动取消外商投资企业境内再投资登记、便利科技型企业跨境融资等一揽子措施落地见效，在

全国实施跨国公司资金池管理政策，开展绿色外债政策试点，优化完善境内企业境外上市资金

管理；加强外汇形势监测分析，强化跨境资金流动宏观审慎管理和预期引导。会议强调，外汇



管理部门要切实把思想和行动统一到党中央对经济金融的形势判断和决策部署上来，坚持党

对金融外汇工作的全面领导，推进外汇领域治理体系治理能力现代化，建立健全“更加便利、

更加开放、更加安全、更加智慧”的外汇管理体制机制，坚定不移走中国特色金融发展之路，

为我国经济高质量发展、推进中国式现代化建设提供有力支持。 

【国家发改委表示在可持续基础上研究稳妥接续“两新”政策】8月 1日，国家发改委多位有

关部门负责人在新闻发布会上表示，今年“两重”建设项目清单 8000 亿元已全部下达完毕；

今年第三批 690亿元支持消费品以旧换新的超长期特别国债资金已下达完毕，将于 10月份按

计划下达第四批 690亿元资金；在全方位扩大内需、增强国内大循环韧性方面，重点是自上而

下、软硬结合、高质量推进“两重”建设，在可持续的基础上，研究稳妥接续“两新”政策。

国家发展改革委政策研究室主任、新闻发言人蒋毅在回答中国证券报记者提问时表示，将坚持

和完善政企常态化沟通交流机制，促进民营经济健康发展、高质量发展。 

【今年超长期特别国债发行进度已超 60%】8月 1日，财政部进行 2025年超长期特别国债（三

期）第一次续发行工作。本次续发行国债为 50年期固定利率附息债，竞争性招标面值总额 350

亿元，票面利率与之前发行的同期国债相同，为 2.10%。从整体进度看，今年我国拟发行超长

期特别国债 1.3 万亿元，比上年增加 3000 亿元，截至 8 月 1 日，超长期特别国债已经发行

7960亿元，发行进度达到 61%。 

【财政部通报六起地方政府隐性债务问责典型案例】财政部 8 月 1 日通报了 6 起已完成问责

的隐性债务典型案例：一、辽宁省沈阳市辽中区通过国有企业举债融资实施高标准农田改造提

升项目，新增隐性债务 5.2 亿元。二、福建省厦门市通过国有企业垫资实施土地一级开发项

目、安置型商品房项目等，新增隐性债务 683.96亿元。三、山东省德州市陵城区通过国有企

业举债融资实施高标准农田建设项目，新增隐性债务 1.45 亿元。四、湖北省武汉东湖新技术

开发区通过国有企业垫资建设应由政府承担的建设项目及基础设施建设等公益性项目，新增

隐性债务 103.85亿元。五、重庆市武隆区通过向国有企业借款用于基础设施建设，新增隐性

债务 1.6亿元。六、四川省成都市通过国有企业垫资实施城市有机更新项目、垫资建设市政道

路等公益性项目以及代政府缴纳轨道交通建设发展专项资金，新增隐性债务 614.08 亿元。财

政部要求，各地方、各单位要切实把防范化解隐性债务风险作为重要政治任务，强化“红线”

意识，树牢底线思维，坚持和完善常态化监控机制，严格落实地方政府违规举债问责机制，采

取有力措施，坚决遏制隐性债务增量，妥善处置和化解隐性债务存量。 



【多领域信号汇聚，新型政策性金融工具蓄势待发】国家发改委有关负责人日前表示，近期将

加快报批设立新型政策性金融工具。目前，多地已陆续就新型政策性金融工具召开相关会议，

以期抢抓政策红利。同时，包括超长期特别国债、新增专项债在内的政府债券发行也有望加快。

业内人士预计，多因素支撑下，下半年基建投资将回升，继续发挥托底经济作用。 

（二）国际要闻 

【美国 7 月非农新增就业 7.3 万远低于预期，前两月数据大幅下修 25.8 万】8 月 1 日，美国

劳工统计局公布的数据显示，美国 7 月非农新增就业人数骤降至 7.3 万人，创 9 个月来最低

纪录，大幅不及预期值 10.4 万人。5 月非农新增就业人数从原先的 14.4 万修正为 1.9 万，6

月从 14.7万修正为 1.4万。经此次修正，5月和 6月的新增就业减少了 25.8万。同时，美国

7 月失业率回升至 4.2%，符合预期，前值 4.1%。7月份劳动参与率为 62.2%，较上月的 62.3%

略有下降，同比下降 0.5 个百分点，为 2022 年 11 月以来的最低水平。7 月时薪同比涨幅为

3.9%，高于预期值 3.8%。本次非农新增就业，主要受政府部门拖累，医疗保健和社会救助就

业继续增长。 

【美联储两高官称“就业依旧稳健”】面对 7月非农就业人口仅增 7.3万，且 5、6 月数据合

计大幅下修 25.8万的疲弱就业数据，纽约联储主席威廉姆斯和克利夫兰联储主席哈玛克 8月

1 日表示，劳动力市场仍然稳健，将此次疲软描述为温和降温而非令人担忧的恶化。威廉姆斯

表示，劳动力市场仍处于“稳健状态”，5月和 6月就业数据的“异常大幅下修确实是这份报

告的新闻”，这些信息对理解劳动力供需方向很重要，但包括职位空缺和首次申请失业救济人

数在内的更广泛指标显示，经济仍保持过去一年来缓慢招聘、缓慢解雇的平衡状态。相较于就

业数据，威廉姆斯表现出更多对通胀的担忧。他指出，剔除波动性食品和能源价格的核心通胀

指标“仍显著高于”美联储 2%的目标。他强调美联储在确保通胀预期保持低位和稳定方面仍

有重要工作要做。克利夫兰联储主席哈玛克也持类似观点，他表示，劳动力市场“有一些令人

失望的迹象需要非常仔细地观察”，但较弱的就业增长考虑到移民减少是合理的。此外，亚特

兰大联储主席博斯蒂克强调，即使就业数据显示明显的疲弱迹象，也不意味着本周美联储货币

政策委员会 FOMC会议作出的不降息决策有误。他指出，从许多方面来看，就业市场仍然形势

良好。他认为，当前通胀水平与美联储目标之间的差距依然超过就业指标与目标之差，暗示通

胀仍是政策制定的主要考量。 



（三）大宗商品 

【国际原油期货价格继续下跌，国际天然气价格小幅下跌】8月 1日，WTI 9月原油期货收跌

2.78%，报 67.33美元/桶，全周累计上涨 3.33%；布伦特 10月原油期货收跌 2.83%，报 69.67

美元/桶，全周累计涨 3.10%；COMEX 黄金期货 10 月合约涨 2%，报 3415.70 美元/盎司，全周

累计涨 0.69%；NYMEX天然气价格收跌 0.16%至 3.095美元/盎司。 

二、资金面 

（一）公开市场操作 

8 月 1 日，央行以固定利率、数量招标方式开展了 1260 亿元 7 天期逆回购操作，其中，操作

利率 1.40%，投标量 1260亿元，中标量 1260亿元。Wind数据显示，当日有 7893亿元逆回购

到期，因此单日净回笼资金 6633亿元。 

（二）资金利率                             

8 月 1日，尽管央行大额净回笼，但跨月后资金面充裕，主要回购利率均下行。当日 DR001下

行 8.18bp至 1.314%，DR007 下行 13.00bp至 1.424%。 

 

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 

8 月 1日，受股债跷跷板效应影响，早盘债市窄幅震荡，尾盘财政部发布关于国债新券将征收

增值税的通知，债市随之回暖。全天看，当日银行间主要利率债收益率普遍下行，长债波动较

大，截至北京时间 20:00，10 年期国债活跃券 250011收益率下行 1.05bp至 1.6950%，10年期

国开债活跃券 250210收益率下行 0.90bp至 1.785%。 

 

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 

8 月 1日，无信用债成交价格偏离幅度超 10%。 



2. 信用债事件 

◼ 青岛黄岛发展：取消发行“25 青岛黄岛 MTN001B”，保留发行 10.28 亿元“25 青岛黄岛

MTN001A”。 

◼ 浙江省新昌投发：中诚信亚太基于商业原因，撤销浙江省新昌投发“BBBg+”的长期信用

评级。 

◼ 中航产投：中诚信国际延迟披露中航产投主体及相关债项的定期跟踪评级报告。 

◼ 茂升投资：公司公告，预计将无法按期偿付 CHMINV 3.8 08/02/25，剩余未偿本金 0.32

亿美元。 

◼ 保利置业：公司公告，预期上半年股东应占溢利同比下跌 40%至 50%，主因期内结转的部

分项目土地增值税偏高、市场竞争激烈令销售费用上升。 

◼ 聊城安泰城投：公司公告，公司被列入失信被执行人名单，涉案金额 1105.45万元，涉融

资租赁租金纠纷。 

◼ 鹏博士：“18 鹏博债”将于 8月 25日到期兑付，到期兑付存在不确定性。 

◼ 富力地产：公司将在豁免期内全力做好“H18富力 8”、“H16 富力 4”等 5只债券相关兑

付安排，鉴于目前资金情况，本公司将使用豁免期条款缓解短期兑付压力。 

◼ 德安县城市发展：东方金诚公告，关注德安县城市发展股权被冻结事项。 

（三）可转债 

1. 权益及转债指数 

【权益市场三大股指集体下跌】 8月 1日，A股继续震荡走低，创新药、光伏产业链、智能物

流表现强势，上证指数、深证成指、创业板指分别收跌 0.37%、0.17%、0.24%，全天成交额 1.62

万亿元。当日，申万一级行业大多下跌，上涨行业中，环保、传媒、轻工制造、计算机、电力

设备涨超 0.5%；下跌行业中，石油石化、国防军工、钢铁、通信跌逾 1%。 

【转债市场主要指数集体收涨】 8月 1日，转债市场有所反弹，当日中证转债、上证转债、

深证转债分别收涨 0.18%、0.02%、0.43%。当日，转债市场成交额 792.25 亿元，较前一交易

日缩量 14.07亿元。转债市场个券多数上涨，463支转债中，310支收涨，142支下跌，11支

持平。当日上涨个券中，东杰转债涨停 20%，奇正转债涨超 18%；下跌个券中，应急转债跌逾

15%，天路转债、天禹转债跌逾 7%。 



 

数据来源：Wind，东方金诚 

2. 转债跟踪 

◼ 8月 1日，锦浪科技、福能股份发行转债获交易所审核通过。 

◼ 8月 1日，赫达转债、宏图转债公告预计触发转股价格下修条款。 

◼ 8月 1日，金铜转债、宏丰转债公告提前赎回；微芯转债公告不提前赎回，且未来 3个月

内（2025 年 8 月 1 日至 2025 年 10 月 31 日），若再度触发提前赎回条款，亦不提前赎

回；豪鹏转债、东材转债、泰坦转债、隆华转债、奇正转债、华懋转债、信测转债公告预

计满足提前赎回条件。 

（四）海外债市 

1. 美债市场 

8 月 1 日，由于非农数据大幅走弱且前值大幅下修，各期限美债收益率均大幅下行。其中，2

年期美债收益率大幅下行 25bp至 3.69%，10年期美债收益率下行 14bp至 4.23%。 

 

数据来源：iFinD，东方金诚  

8月 1日，2/10年期美债收益率利差扩大 9bp至 54bp；5/30年期美债收益率扩大 9bp至 104bp。 

8 月 1日，美国 10年期通胀保值国债（TIPS）损益平衡通胀率下行 6bp至 2.33%。 



2. 欧债市场 

8 月 1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年期国债收益率下

行 1bp至 2.68%，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

益率分别下行 1bp和 5bp。 

 

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 8月 1日收盘） 



 

数据来源：Bloomberg，东方金诚整理 

 


