
2025 年中国 GDP 同比增长 5.0%；资金面平稳偏松，债市整体偏弱震荡 

【内容摘要】 1月 19日，资金面平稳偏松；受股市修复影响，债市整体偏弱震荡；转债市场

延续上行，转债个券多数上涨；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 

【2025年中国 GDP同比增长 5.0%】根据国家统计局 2025年 1月 17日公布的数据，2025年四

季度 GDP 同比为 4.5%，三季度为 4.8%；全年累计增速为 5.0%，上年全年为 5.0%；12 月规模

以上工业增加值同比实际增长 5.2%，11 月为 4.8%，全年累计同比为 5.9%，上年全年累计为

5.8%；12 月社会消费品零售总额同比增长 0.9%，11 月为 1.3%，全年累计同比为 3.7%，上年

全年为 3.5%；2025年 1-12月全国固定资产投资累计同比下降 3.8%，前值为-2.6%，上年全年

为 3.2%。 

【李强主持召开专家、企业家和教科文卫体等领域代表座谈会强调，把发展的战略基点放在

扩大内需上】国务院总理李强 1月 19日主持召开专家、企业家和教科文卫体等领域代表座谈

会。李强强调，要深入贯彻落实中央“十五五”规划建议和中央经济工作会议的部署要求，以

高质量发展的确定性应对发展环境的不确定性。要突出高质量发展的目标引领，实施更加积极

的财政政策和适度宽松的货币政策，注重各类政策组合发力，强化改革举措与宏观政策协同，

在质的有效提升上取得更大突破。要拓宽高质量发展的实现路径，强化创新驱动，深化改革开

放，把发展的战略基点放在扩大内需上，不断增强发展的内生动力。要在推动高质量发展中切

实保障和改善民生，坚持惠民生和促消费、投资于物和投资于人紧密结合，培育新的经济增长

点，持续增进民生福祉。 

【IMF 上调 2026 年中国经济增长预期】国际货币基金组织（IMF）1 月 19 日发布《世界经济

展望报告》更新内容，小幅上调 2026 年世界经济增长预期。IMF 指出，贸易紧张局势、地缘

政治冲突加剧等不确定性因素仍可能对全球经济活动造成更大压力。报告预计，2026 年世界

经济将增长 3.3%，较去年 10 月预测值上调 0.2个百分点；2027年将增长 3.2%，与去年 10月

预测值持平。报告将 2025 年中国经济增长率上调 0.2 个百分点至 5%，同时上调 2026 年中国

经济增长预期。 



（二）国际要闻 

【欧盟拟对 930亿欧元美国商品征税】据央视新闻 1月 19日报道，欧盟多国正考虑对价值 930

亿欧元的输欧美国商品加征关税，欧盟报复性关税清单将针对美国工业品，包括波音公司飞机、

美国制造的汽车和波旁威士忌等产品，并或限制美国企业进入欧盟市场。一名欧盟外交官透露，

如果欧盟与美国未能达成协议，报复性关税将从 2月 6 日起自动生效。除关税外，欧盟还在权

衡其他反制措施，但将首先尝试寻求外交解决方案。法国总理马克龙称特朗普的威胁"不可接

受"，并计划要求欧盟启动其最强大的贸易报复工具——所谓的反胁迫工具。该工具从未被使

用过，主要作为威慑手段设计，可以对第三国的蓄意胁迫行为作出回应。这些措施可能包括关

税、对科技公司征收新税、对欧盟投资实施定向限制，也可能涉及限制进入欧盟市场某些部分

或限制企业竞标欧洲公共合同。 

（三）大宗商品 

【国际原油期货价格转跌，国际天然气价格转涨】 1 月 19 日，布伦特 3 月原油期货收跌约

0.3%，报 63.94 美元/桶；COMEX 黄金期货跌 0.57%，报 4597 美元/盎司，本周累计涨 2.12%；

NYMEX天然气价格收涨 14.7%至 3.567美元/盎司。 

二、资金面 

（一）公开市场操作 

1 月 19日，央行以固定利率、数量招标方式开展了 1583 亿元 7天期逆回购操作，其中，操作

利率 1.40%，投标量 1583亿元，中标量 1583亿元。Wind数据显示，当日有 861亿元逆回购到

期，因此单日净投放 722亿元。 

（二）资金利率                           

1月 19日，资金面平稳偏松，当日 DR001下行 0.17bp至 1.318%，DR007上行 3.42bp至 1.477%。 



 

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 

 

1 月 19 日，受股市修复影响，债市整体偏弱震荡。截至北京时间 20:00，10 年期国债活跃券

250016 收益率下行 0.25bp 至 1.8405%，10 年期国开债活跃券 250215 收益率上行 0.55bp 至

1.9695% 

 

数据来源：Wind，东方金诚 



2. 债券招标情况 
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（二）信用债 

1. 二级市场成交异动 

1 月 19 日，4只产业债成交价格偏离幅度超 10%，为“H1 碧地 02”跌超 78%；“22 万科 02”

涨超 10%，“23万科 MTN002”涨超 34%，“H1碧地 01”涨超 4900%。 

2. 信用债事件 

◼ 万达：穆迪下调万达商业和万达香港家族评级至“Ca”，展望维持“负面”。 

◼ 中工国际：公司公告，2025年实现营业总收入 114.09 亿元，同比下降 6.55%；归母净利

润 3.07亿元，同比下降 14.93%。 

◼ 上海沪工：公司公告，2025 年预计净亏损 1700 万至 2125 万元，主因市场环境等因素致

营收及毛利下降，参股公司业绩不佳使投资损失增加，及缴纳税金和资产减值影响。。 

◼ 亚星化学：公司公告，预计 2025年归母净亏损 1.45 亿元-1.74亿元，与上年同期相比将

继续亏损。 

◼ 天合光能：公司公告，预计 2025年净亏损 65亿元到 75亿元，主因光伏行业仍面临阶段

性供需失衡，产业链各环节开工率处于低位，市场竞争加剧。 

◼ 津投城开：公司公告，2025年预计净亏损 13.6亿至 15.4亿元。 

◼ 新五丰：公司公告，预计 2025年净利润亏损 7亿元-9.6亿元，主因公司生猪价格较去年

同期大幅下降，导致经营业绩出现亏损。 

◼ 上海石化：公司公告，预计 2025年净利润亏损 12.89 亿元-15.76亿元。 

◼ 均瑶健康：公司公告，2025年度预计净利润亏损 1.44 亿至 2.16亿元，同比减少 395.14%

到 642.71%。 



◼ 鑫苑(中国)置业：公司公告，公司及重要子公司新增两起被执行事项，执行标的合计约

5.38亿元。 

◼ 奥园美谷：公司公告，京汉控股所持公司 4537万股股票司法拍卖已流拍。 

◼ 西藏城投：公司公告，预计 2025年净利润亏损 5.2亿元。 

◼ 云城置业：公司公告，预计 2025年净亏损为 2.1亿元到 2.5亿元，与上年同期相比继续

亏损。 

◼ 花样年：公司公告，“20花样 02”等五只境内债均拟于 1月 21日分期偿付 0.05%本金及

利息。 

◼ 大龙地产：公司公告，预计 2025年度净亏损为 2.3亿元至 2.8亿元。 

◼ 上实发展：公司公告，预计 2025年净亏损为 6.7亿元，归母扣非净利润-7.17 亿元。 

◼ 融侨集团：公司公告，子公司等未能如期清偿东方资产债务，涉及金额约 1582 万元。 

◼ 福建能源石化集团：公司公告，子公司腾龙芳烃被判支付工程款 1740万元及利息。 

（三）可转债 

1. 权益及转债指数 

【权益市场三大股指有所分化】 1月 19日，A股缩量震荡，特高压、中航系概念爆发，半导

体、光模块表现不佳，上证指数、深证成指分别收涨 0.29%、0.09%，创业板指收跌 0.70%，全

天成交额 2.73 万亿元。申万一级行业多数上涨，上涨行业中，基础化工、石油石化涨超 2%；

下跌行业中，计算机跌逾 1%，通信、银行、医药生物跌逾 0.5%。 

【转债市场主要指数集体上涨】 1 月 19日，转债市场延续上行，中证转债、深证转债、上证

转债分别收涨 0.45%、0.31%、0.65%。转债市场成交额 869.68亿元，较前一交易日缩量 165.12

亿元。转债市场个券多数上涨，388支转债中，267支收涨，104支下跌，17支持平。当日上

涨个券中，澳弘转债继续涨停 20%，领涨市场，嘉美转债涨超 15%；下跌个券中，东时转债跌

停 20%，信服转债跌逾 13%。 
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2.转债跟踪 

◼ 1月 19日，博士眼镜发行转债获证监会注册批复。 

◼ 1月 19日，银邦转债公告预计触发提前赎回条款。 

（四）海外债市 

1. 美债市场 

1 月 19日为马丁·路德金纪念日，美债市场休市一日。 

2. 欧债市场 

1 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 2.84%不变，法国 10年期国债收益率下行 2bp，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上行 1bp和 2bp。 
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3. 中资美元债每日价格变动（截至 1月 19日收盘） 
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