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央行 10月恢复公开市场国债买卖；资金面稳定宽松，债市整体偏弱 

【内容摘要】11 月 4 日，资金面稳定宽松；债市整体偏弱；转债市场主要指数集体跟跌，转

债个券多数下跌；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 

【习近平会见俄罗斯总理米舒斯京】11 月 4 日上午，国家主席习近平在北京人民大会堂会见

俄罗斯总理米舒斯京。习近平强调，双方要稳步扩大相互投资，开展好能源、互联互通、农业、

航空航天等传统领域合作；挖掘人工智能、数字经济、绿色发展等新业态合作潜力，打造新的

合作增长点；密切人文交流，让两国社会各界更多人士参与到中俄友好合作的事业中来。 

【央行 10月恢复公开市场国债买卖，净投放 200亿】11月 4日，央行发布 2025年 10月中央

银行各项工具流动性投放情况。10 月公开市场国债买卖净投放 200 亿元，这意味着自今年 1

月起暂停的国债买卖操作已恢复。虽然 10月央行国债买卖操作投放量较小，但市场更看重央

行恢复操作的信号意义。10月抵押补充贷款净回笼 55 亿元，常备借贷便利净回笼 24 亿元。 

【央行：11月 5日将开展 7000 亿元买断式逆回购操作，期限为 3个月】央行公告称，为保持

银行体系流动性充裕，11月 5日，央行将以固定数量、利率招标、多重价位中标方式开展 7000

亿元买断式逆回购操作，期限为 3个月（91天）。鉴于当月有 7000亿元 3个月期品种的到期

量，本次操作意味着 11月 3个月期买断式逆回购为等量续作。尽管本月有累计 1万亿元买断

式逆回购到期量，但自今年 6月以来央行每月均开展两次不同期限的买断式逆回购操作。市场

机构普遍预计 11月央行还将开展一次 6个月期限的买断式逆回购操作，看好当月买断式逆回

购继续保持净投放。 

【商务部新闻发言人就安世半导体相关问题应询答记者问】11 月 4 日，商务部新闻发言人就

安世半导体相关问题应询答记者问。其中提到，中方本着对全球半导体产供链稳定与安全的负

责任态度，于 11月 1日宣布将对符合条件的出口予以豁免，并努力促进安世（中国）恢复供

货。但荷方继续一意孤行，且无解决问题实际行动，这必将加深对全球半导体供应链的不良影



响。这是中方和全球业界不愿看到的。中方希望，荷方从维护中荷、中欧经贸关系大局和产供

链稳定与安全的角度出发，以负责任的态度与中方相向而行，停止干涉企业内部事务，为安世

半导体问题找到建设性解决方法。同时，中方将坚定维护企业合法权益，并努力稳定全球半导

体供应链的稳定畅通。 

【证监会副主席李明：提升跨境投融资便利化水平，深化内地香港务实合作】11 月 4 日，在

中国香港举行的第四届国际金融领袖投资峰会上，中国证监会副主席李明发表致辞。李明强调，

香港作为内地资本市场联接全球的重要桥梁纽带，今年以来资本市场呈现良好态势，内地优质

企业跨过香江、走向全球，香港国际金融中心的竞争力、影响力日益增强，对全球投资者的吸

引力不断提升。两地资本市场通过优势互补、协同发展，不仅能为香港巩固提升国际金融中心

地位提供坚实支撑，也能为中国经济和企业高质量发展注入强大动力。着力提升境外上市备案

质效，扩大沪深港通标的范围，支持将人民币股票交易柜台、REITs等纳入港股通。 

【央行副行长陆磊：抓好各项货币政策工具的实施和执行，充分释放政策效应】央行副行长陆

磊 11 月 4 日在 2025 年国际金融领袖投资峰会上表示，下一步，中国人民银行将根据国内外

经济金融形势和金融市场运行情况，把握好政策支持力度和节奏，抓好各项货币政策工具的实

施和执行，充分释放政策效应。陆磊表示，央行将持续深化内地与香港金融市场和金融服务互

联互通，加强香港离岸人民币市场建设，巩固提升香港国际金融中心地位，不断推动金融领域

高水平对外开放。中国人民银行将继续运用金融科技创新手段，为两地经济融合发展提供高效

便捷的跨境支付服务，探索央行数字货币跨境支付合作新方案，与各方加强在金融科技领域的

交流合作，为数字经济高质量发展贡献力量。 

【前三季度我国服务贸易稳步增长】11月 4日，商务部公布数据显示，2025年前三季度，我

国服务贸易稳步增长，服务进出口总额 59362.2 亿元，同比增长 7.6%。其中，出口 26015 亿

元，增长 14.4%；进口 33347.2 亿元，增长 2.8%；服务贸易逆差 7332.2亿元，同比减少 2382.4

亿元。 

（二）国际要闻 

【美国参议院未通过拨款法案，联邦政府“停摆”将破纪录】新华社报道，美国国会参议院 11

月 4日再次未能通过联邦政府临时拨款法案。这意味着 10月 1日开始的本轮联邦政府“停摆”

即将打破 2018 年年底至 2019 年年初“停摆”35 天的历史纪录，成为美国历史上持续时间最

长的政府“停摆”。不过近日国会开始出现解冻的初步迹象，国会两党资深议员开始释放谨慎



乐观的信号，暗示可能存在打破僵局的路径，这为市场对美国经济和政治稳定性的担忧带来一

丝缓解。 

（三）大宗商品 

【国际原油期货价格转跌，国际天然气价格继续上涨】11 月 4 日，WTI 12 月原油期货收跌

0.80%，报 60.56美元/桶；布伦特 1月原油期货收跌 0.69%，报 64.44美元/桶；COMEX 12月

黄金期货跌 1.33%，报 3960.5 美元/盎司；NYMEX 天然气价格收涨 1.67%至 4.312 美元/盎司。 

二、资金面 

（一）公开市场操作 

11 月 4 日，央行以固定利率、数量招标方式开展了 1175 亿元 7天期逆回购操作，其中，操作

利率 1.40%，投标量 1175亿元，中标量 1175亿元。Wind数据显示，当日有 4753亿元逆回购

到期，因此单日净回笼资金 3578亿元。 

（二）资金利率                           

11 月 4 日，尽管央行连续净回笼，但资金面稳定宽松。当日 DR001 上行 0.21bp 至 1.315%，

DR007上行 0.75bp至 1.426%。 

 

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 

11 月 4 日，早盘债市延续弱势，直到尾盘央行宣布重启买债，但规模不及预期，债市小幅回

暖，整体仍偏弱。截至北京时间 20:00，10 年期国债活跃券 250016 收益率上行 0.10bp 至

1.7910%，10年期国开债活跃券 250215收益率上行 0.10bp至 1.8610%。 

 

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 



11 月 4 日，1只产业债成交价格偏离幅度超 10%，为“15郑煤 MTN001”跌超 38%。 

2. 信用债事件 

◼ 万科：公司公告，拟于 11月 20日召开临时股东会，审议深铁集团向公司提供股东借款议

案。 

◼ 德润达：公司公告，子公司未按期兑付 480万元私募可转债本金，双方正在沟通延期还款

事项。 

◼ 张家界旅游集团：公司公告，公司重整申请获法院裁定受理，债权人应在 12月 5日前申

报债权。 

◼ 亳州交控：公司公告，经综合考虑当前市场情况及后续工作安排，终止中诚信对公司主体

信用评级。 

◼ 四川发展：公司公告，子公司炼石航空重整计划（草案）及出资人权益调整方案获表决通

过。 

◼ 越秀地产：公司公告，10 月合同销售金额约 122.90 亿元，同比下降 8.0%；1-10 月，公

司累计合同销售金额约 921.02亿元，同比上升约 1.2%。 

◼ 碧桂园：公司公告，10月合同销售金额约 29亿元，上年同期 43.3亿元。 

（三）可转债 

1. 权益及转债指数 

【权益市场三大股指集体收跌】 11 月 4 日，A 股缩量调整，逾 3600 股下跌，高位题材跌幅

明显，福建概念股掀涨停潮，冰雪旅游概念走强，上证指数、深证成指、创业板指分别收跌

0.41%、1.71%、1.96%，全天成交额 1.94万亿元。当日，申万一级行业大多下跌，上涨行业中，

银行涨超 2%，公用事业、环保、社会服务、纺织服装小幅收涨；下跌行业中，有色金属跌逾

3%，电力设备跌逾 2%。 

【转债市场主要指数集体跟跌】 11 月 4 日，转债市场跟随权益市场有所走弱，当日中证转

债、上证转债、深证转债分别收跌 0.67%、0.47%、0.99%。当日，转债市场成交额 567.34 亿



元，较前一交易日缩量 62.76 亿元。转债市场个券大多下跌，405支转债中，51支收涨，344

支下跌，10支持平。当日上涨个券中，振华转债涨超 9%，汇成转债、福能转债涨超 2%；下跌

个券中，国城转债跌逾 7%，恒帅转债跌逾 6%。 

 

数据来源：Wind，东方金诚 

2. 转债跟踪 

◼ 明日（11月 6日），锦浪转 02即将上市。 

（四）海外债市 

1. 美债市场 

11 月 4 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 2bp至 3.58%，10年期

美债收益率下行 3bp至 4.10%。 

  

数据来源：iFinD，东方金诚  

11 月 4 日，2/10年期美债收益率利差收窄 1bp至 52bp；5/30年期美债收益率利差扩大 1bp至

98bp。 

11 月 4 日，美国 10年期通胀保值国债（TIPS）损益平衡通胀率下行 2bp至 2.29%。 



2. 欧债市场 

11 月 4 日，法国 10 年期国债收益率保持不变，其余主要欧洲经济体 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 1bp至 2.65%，意大利、西班牙、英国 10年期国债

收益率分别下行 1bp、1bp和 2bp。 

 

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 11月 4日收盘） 



 

数据来源：Bloomberg，东方金诚整理 

 


