
资金面有所缓和；债市整体走弱 

【内容摘要】11月 19日，资金面有所缓和，主要回购利率均下行；债市整体走弱；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 

【外交部：如果日方一错再错，中方将不得不采取严厉坚决的反制措施】11月 19日，外交部

发言人毛宁主持例行记者会。在回答有关高市涉台谬论的问题时，毛宁表示，我想强调的是日

本首相高市早苗的涉台错误言论从根本上损害了中日关系的政治基础，激起了中国人民的公

愤和谴责。中方严肃敦促日方收回错误言论，停止在涉华问题上制造事端，以实际行动认错纠

偏，维护中日关系的政治基础。如果日方拒不撤回，甚至一错再错，中方将不得不采取严厉坚

决的反制措施，由此产生的一切后果由日方承担。 

【财政部在卢森堡成功发行 40 亿欧元主权债券，认购总额超千亿】11 月 18 日，财政部代表

中央政府在卢森堡成功发行 40亿欧元主权债券。其中，4年期 20亿欧元，发行利率 2.401%；

7 年期 20亿欧元，发行利率 2.702%。这是我国首次在卢森堡发行欧元主权债券，国际投资者

认购踊跃，总认购金额 1001 亿欧元，是发行金额的 25 倍。此次欧元主权债券投资者中，欧

洲、亚洲、中东、美国离岸投资者分别占比 51%、35%、8%、6%，主权类、基金资管、银行和保

险、交易商等类型投资者分别占比 26%、39%、32%、3%。此次发行的债券全部托管在香港金管

局债务工具中央结算系统（CMU），随后将在香港联合交易所和卢森堡证券交易所上市。  

【财政部：提前下达 2026 年部分中央财政城镇保障性安居工程补助资金预算】11 月 19 日，

财政部发布通知，提前下达 2026年部分中央财政城镇保障性安居工程补助资金预算，以支持

保障性安居工程相关工作。资金将列入 2026 年政府收支分类科目 110.03 万“住房保障共同

财政事权转移支付收入”科目，并将在 2026年预算年度开始后按规定程序拨付使用。地方各

级财政部门需加强日常监管，提高资金管理使用的规范性和有效性。 

【债券通 10月运行报告：北向通成交 5723亿元，北向互换通达成交易总计 4104亿元】债券

通 2025年 10月运行报告日前发布，其中提到，债券通北向通 10月成交 5723亿元人民币，月



度日均成交 318亿元人民币。国债和政策性金融债交易最为活跃，分别占月度交易量的 58%和

29%。北向互换通 2025年 10月共达成交易 775笔，总计 4104亿元人民币，累计入市境外机构

84 家。10 月，ePrime 债券发行系统助力 9 笔境外债券完成发行，发行量合计达等值 103.67

亿元人民币。 

（二）国际要闻 

【美联储会议纪要暴严重分歧：多人认为不适合 12月降息】美东时间 11月 19日，美联储公

布了 10月 28日至 29日的联邦公开市场委员会货币政策会议纪要。会议纪要显示，决策者对

12 月是否继续降息存在较大分歧。自 10月底以来，多位美联储官员对继续降息表达了谨慎态

度，交易员目前认为 12 月降息的概率已不足三分之一。根据 10 月会议纪要，几位与会者认

为，如果未来两次会议之间的经济表现大致如他们预期，12 月进一步下调联邦基金利率目标

区间可能是合适的。但许多与会者表示，在他们的经济展望下，今年余下时间维持目标区间不

变更为恰当。在美联储的措辞体系中，“许多”比“几位”人数更多，意味着对 12 月降息的

倾向较弱。不过，“与会者”并不等同于“投票委员”，因此无法确定投票成员对 12月行动

的最终立场。纪要指出，“大多数与会者”认为未来会进一步降息，但不一定是在 12月。在

美联储官员们看来，目前美国劳动力市场放缓，而且通胀几乎没有显示出可持续回落至 2%目

标的迹象，这令他们感到担忧。纪要指出，在此背景下，许多与会者支持本次会议下调联邦基

金利率目标区间，一些人也支持这一决定，但同样可以接受维持利率不变，另有几位反对降息。 

（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 19 日，WTI 12 月原油期货收跌

1.30美元，跌幅 2.14%，报 59.44美元/桶；COMEX黄金期货涨 0.36%，报 4081.10美元/盎司；

NYMEX天然气价格收涨 4.44%至 4.564美元/盎司。 

二、资金面 

（一）公开市场操作 

11 月 19 日，央行以固定利率、数量招标方式开展了 3105 亿元 7 天期逆回购操作，其中，操

作利率 1.40%，投标量 3105 亿元，中标量 3105亿元。Wind数据显示，当日有 1955亿元逆回

购到期，因此单日净投放资金 1150亿元。 



（二）资金利率                           

11 月 19日，随着税期走款影响减弱，资金面有所缓和，主要回购利率均下行。当日 DR001下

行 10.64bp至 1.422%，DR007 下行 1.08bp至 1.513%。 

 

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 19日，受股市权重板块上涨影响，债市整体走弱。截至北京时间 20:00，10年期国债活

跃券 250016收益率上行 0.20bp至 1.8070%，10年期国开债活跃券 250215收益率上行 0.15bp

至 1.8695%。 



 

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 19日，1只产业债成交价格偏离幅度超 10%，为“H0中骏 02”跌超 75%。。 

2. 信用债事件 

◼ 新世界发展：公司公告，将新永续债的最高发行上限增至 17.9亿美元，新增第二次提前

投标机会。 

◼ 黔东南开投：公司公告，公司被列入失信被执行人，执行标的金额 1.596亿元。 

◼ 贵州宏财投资：公司公告，因与诚泰融资租赁合同纠纷案被列为失信被执行人。 

◼ 东风集团股份：公司公告，“25东风 K3”第三次持有人会议已召开，债务承继安排议案

不通过。 



◼ 宝龙实业：公司公告，为做好后续债券重组安排，“H19宝龙 2”等四只境内公司债明起

停牌。 

◼ 广州地铁集团：公司公告，鉴于近期市场波动较大，取消发行“25 广州地铁 SCP011”。 

◼ 山东宏河控股：公司公告，取消发行“25宏河控股 MTN002B”，仅发行品种一。 

◼ 潍坊投资集团：公司公告，取消发行“25潍坊投资 MTN004A”，全部回拨至品种二。 

◼ 武汉天盈投资：公司公告，因需进一步与相关方沟通，取消“H20天盈 3”2025 年第一次

债券持有人会议。 

◼ 聆达股份：公司公告，法院裁定受理公司及子公司重整申请，指定公司清算组担任管理人。 

（三）可转债 

1. 权益及转债指数 

【权益市场三大股指有所分化】11月 19日，A股有所分化，权重板块上涨推动沪指震荡收红，

科技板块延续下行，市场逾 4100股下跌，上证指数、创业板指分别收涨 0.18%、0.25%，深证

成指收平，全天成交额 1.74 万亿元。当日申万一级行业多数下跌，上涨行业中，有色金属涨

超 2%，石油石化、国防军工、美容护理涨超 1%；下跌行业中，综合跌逾 3%，房地产跌逾 2%。 

【转债市场主要指数集体收涨】 11月 19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 0.24%、0.21%、0.29%。当日，转债市场成交额 658.65 亿元，较前一交易

日缩量 27.76亿元。转债市场个券大多上涨，399支转债中，211支收涨，181支下跌，7支持

平。当日上涨个券中，大中转债、天赐转债、国城转债涨超 5%；下跌个券中，东风转债跌逾

4%，永 02转债、瑞达转债跌逾 3%。 

 

数据来源：Wind，东方金诚 



2. 转债跟踪 

◼ 明日（11月 21日），茂莱转债即将开启网上申购，颀中转债即将上市。 

◼ 11 月 19日，天能转债公告即将触发转股价格下修条件。 

◼ 11 月 19日，永 02转债公告可能满足提前赎回条件。 

（四）海外债市 

1. 美债市场 

11 月 19日，2年期美债收益率保持在 3.58%不变，各期限美债收益率普遍上行。其中，10年

期美债收益率上行 1bp至 4.13%。 

 

数据来源：iFinD，东方金诚  

11 月 19日，2/10年期美债收益率利差扩大 1bp至 55bp；5/30年期美债收益率利差扩保持在

104bp不变。 

11 月 19日，美国 10年期通胀保值国债（TIPS）损益平衡通胀率保持在 2.27%不变。 

2. 欧债市场 

11 月 19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年期国债收益率保

持在 2.71%不变，法国 10年期国债收益率保持不变，意大利 10年期国债收益率下行 1bp, 西

班牙、英国 10年期国债收益率分别上行 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 11月 19 日收盘） 
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