
央行公开市场继续净回笼，资金面稳中偏松，主要期限国债收益率多数上行 

【内容摘要】12 月 3 日，央行公开市场继续净回笼，但资金面稳中偏松，主要回购利率低位

波动，债市窄幅震荡，利率债收益率多数上行，30年超长债收益率上行超 3bps；万科多只债

券继续下跌；惠誉将万科、万科香港“CCC-”主体评级列入负面观察名单，下调万科香港票据

评级至“CC”；融侨集团公告子公司福建融装未能如期偿还 4000万元光大银行债务，该笔银

行借款由融侨集团提供连带责任保证担保；转债市场主要指数随股市延续下行，个券多数下跌；

海外方面，美国 11 月 ADP 意外下滑，就业人数创 2023 年 3 月以来最大降幅，主要期限美债

收益率全线下行，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 

【李强主持国务院第十七次专题学习强调，充分释放城乡融合发展蕴藏的巨大内需潜力】12

月 3 日，国务院以“深入推进以人为本的新型城镇化，着力构建城乡融合发展新格局”为主

题，进行第十七次专题学习。国务院总理李强在主持学习时强调，要认真学习贯彻习近平总书

记和党中央关于深入实施新型城镇化战略的决策部署，坚持以人为本提高城镇化质量水平，充

分释放城乡融合发展蕴藏的巨大内需潜力，为经济社会发展提供强劲动力。 

【财政部将在香港发行 70 亿元人民币国债】财政部将于 12 月 10 日在香港特别行政区发行

2025年第六期人民币国债，发行规模为 70亿元，具体发行安排将在香港金融管理局债务工具

中央结算系统（CMU）公布。 

【11月中国物流业景气指数为 50.9%】中国物流与采购联合会 12月 3日发布的数据显示，11

月份中国物流业景气指数为 50.9%，较上月回升 0.2个百分点。主要指标中，业务总量指数回

升。11月份，业务总量指数为 50.9%，环比回升 0.2个百分点。分地区看，业务总量指数相对

均衡，11月份中部地区和西部地区业务总量指数为 51%和 51.2%，高于全国水平。 

【两部门发文促进文旅与民航业融合发展】12 月 3 日，文化和旅游部、中国民用航空局联合

印发《文化和旅游与民航业融合发展行动方案》。《行动方案》明确，到 2027年，旅游出行

服务水平显著提高，国际国内旅游航线覆盖更广，融合产品和场景更加丰富多元，文化和旅游



与民航业实现更深层次、更大范围、更高质量的融合，形成需求牵引供给、供给创造需求的良

性发展格局。 

（二）国际要闻 

【美国 11 月 ADP 意外下滑，就业人数减少 3.2 万人，创 2023 年 3月以来最大降幅】美国 11

月私营部门出现近两年来最大规模裁员，就业岗位减少 3.2万个，劳动力市场疲软迹象正在显

现。12月 3日，最新公布的 ADP就业数据显示，11月私营企业减少 3.2万个工作岗位，为 2023

年 3 月以来最大降幅，远逊于市场预期的增加 4 万个岗位。这一数据凸显在美联储政策转向

关键时刻，就业市场面临的压力正在加大。小型企业成为裁员重灾区。员工数少于 50人的小

型企业合计减少 12万个岗位，其中 20至 49人规模的企业裁员 7.4万人。相比之下，50人以

上的大型企业净增 9万个岗位，劳动力市场呈现明显分化。这份报告是美联储 12月 9日至 10

日会议前获得的最后一份就业数据。期货交易员预计美联储再次降息 25个基点的概率接近 90%，

尽管部分官员对是否需要进一步放松政策存在疑虑。 

 

【美国 ISM 服务业扩张速度创九个月最快，价格指标七个月新低，就业指数六个月新高】12

月 3日周三，美国供应管理协会（ISM）公布的数据显示，11月美国服务业活动以略快的速度

扩张，整体服务业指数受到供应商交付时间延长以及商业活动进一步改善的支撑，而支付价格

指标则降至七个月低点。美国 11 月 ISM 服务业 PMI 指数升至 52.6，创九个月来新高，预期

52.0。重要分项指数方面：新订单增长从一年高位回落。与 ISM制造业产出指数类似的商业活

动指数升至三个月高点 54.5。供应商交付指数上升 3.3 点，达到逾一年最高水平。服务及材

料支付价格指数显示涨幅降至七个月来最慢。尽管仍处于历史较高水平，但这一数字表明通胀

压力有所缓解。服务业就业显示出进一步稳定迹象。就业指数升至六个月高点 48.9，表明就

业下降速度放缓。库存以七个月来最快速度增长。即便如此，一项库存情绪指标有所回落，暗

示更少的服务供应商认为其库存水平过高。 

 

（三）大宗商品 

【国际原油期货价格转涨 国际天然气价格转涨】12月 3日，WTI 1 月原油期货收涨 0.53%，

报 58.95 美元/桶。布伦特 2 月原油期货涨幅 0.35%，报 62.67 美元/桶。COMEX 黄金期货涨

0.44%，报 4239.30美元/盎司。NYMEX天然气价格收跌涨 3.83%至 5.010美元/盎司。 



二、资金面 

（一）公开市场操作 

12 月 3 日，央行公告称,当日以固定利率、数量招标方式开展了 793亿元 7天逆回购操作，其

中，操作利率 1.40%，投标量 793亿元，中标量 793亿元。Wind数据显示，当日有 2133亿元

逆回购到期，因此单日净回笼 1340亿元。 

（二）资金利率                           

12 月 3 日，月初资金面延续稳中偏宽态势。当日 DR001 上行 0.19bp 至 1.299%，DR007 下行

0.01bp至 1.441%。 

 

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 



12 月 3 日，债市窄幅震荡，利率债收益率多数上行，30年超长券弱势明显。截至北京时间

20:00，10年期国债活跃券 250016收益率上行 0.15bp 至 1.8375%，10年期国开债活跃券

250215收益率上行 1.00bp 至 1.9180%。 

 

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 



 

数据来源：Wind，东方金诚 

 

3. 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 

12月 3 日，有 5只债券成交价格偏离幅度超 10%，“H0 中南 02”跌超 96%，“22万科 MTN005”

跌超 27%，“23 万科 MTN001”跌超 13%，“23 万科 MTN002”跌超 11%；“23 万科 01”涨超

12%。 

2. 信用债事件 

◼ 融侨集团：公司公告，子公司福建融装未能如期偿还 4000万元光大银行债务；该笔银行

借款由融侨集团提供连带责任保证担保。 

◼ 友阿股份：公司公告，再次调整“20 湘友谊阿波罗 ZR001”兑付时间，剩余本金 4.59亿



元将于 12月 26日兑付。 

◼ 金轮天地控股：公司公告，拟将债务重组计划截止日期延长至明年 6月 30日。 

◼ 陕西秦汉集团：公司公告，截至 10 月 28 日，公司未结清信贷中逾期金额合计 18.37 亿

元，其中本金 17.44亿元，已就展期事宜达成一致。 

◼ 开滦集团：公司公告，鉴于近期市场波动较大，取消发行“25 开滦 MTN006”。 

◼ 长春轨道交通：公司公告，经综合考虑簿记建档情况，品种一“25长春轨交 MTN004A”发

行金额为 5亿元，品种二“25长春轨交 MTN004B”取消发行。 

◼ 万科：惠誉将万科、万科香港“CCC-”主体评级列入负面观察名单，下调万科香港票据评

级至“CC”。 

◼ 贵州百灵：公司公告，因涉嫌内幕交易等，实控人姜伟被证监会立案。 

 

（三）可转债  

1. 权益及转债指数 

【权益市场三大股指集体收跌】 12月 3日，A股震荡下挫，超 3800股下跌，AI应用、锂电

题材领跌，上证指数、深证成指、创业板指分别收跌 0.51%、0.78%、1.12%，全天成交额 1.68

万亿元。当日，申万一级行业大多下跌，上涨行业中，交通运输、有色金属、煤炭涨超 0.5%；

下跌行业中，传媒、计算机跌逾 2%。 

【转债市场主要指数集体跟跌】 12 月 3 日，转债市场跟随权益市场延续下行，当日中证转

债、上证转债、深证转债分别收跌 0.21%、0.16%、0.27%。当日，转债市场成交额 541.10 亿

元，较前一交易日放量 72.54 亿元。转债市场大多下跌，401 支转债中，140 支收涨，249 支

下跌，12支持平。当日上涨个券中，微导转债涨超 6%，东时转债涨超 5%；下跌个券中，国城

转债跌逾 8%，大中转债跌逾 6%。 

 



数据来源：Wind，东方金诚 

2. 转债跟踪 

◼ 明日（12月 5日），普联转债即将开启网上申购。 

◼ 12 月 3日，帝尔转债公告即将触发转股价格下修条款。 

◼ 12 月 3日，能辉转债公告将提前赎回；沪工转债、首华转债公告将满足提前赎回条件。 

（四）海外债市 

1. 美债市场： 

12 月 3 日，其余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 3.49%，10

年期美债收益率下行 3bp至 4.06%。 

 

数据来源：iFinD，东方金诚  

12 月 3 日，2/10年期美债收益率利差收窄 1bp至 57bp；5/30年期美债收益率利差扩大 3bp至

111bp。 

12 月 3 日，美国 10年期通胀保值国债（TIPS）损益平衡通胀率保持在 2.24%不变。 

2. 欧债市场： 

12 月 3 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 2.75%不变，法国、西班牙 10年期国债收益率保持不变，意大利、英国 10年期国债收益

率分别下行 2bp、1bp。 



 

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 12 月 3 日收盘） 

 

数据来源：Bloomberg，东方金诚整理 


