
7 月份中国制造业 PMI 为 49.4%；债市走势分化，长债超长债有所走弱 

【内容摘要】7 月 31 日，资金面整体均衡偏宽松；债市走势有所分化，中短债仍强势，长债

超长债有所走弱；“20方圆 01”持有人会议增加 60天宽限期议案获通过，调整兑付安排等 3

项议案未获通过；万科企业附属拟向苏州高新地产转让合资公司 50%股权，苏州万科提供担保；

转债市场主要指数跟随收涨，转债个券多数上涨；海外方面，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 

【国常会：加大宏观调控力度，研究推出增量政策举措】国务院总理李强 7月 31日主持召开

国务院常务会议，学习贯彻习近平总书记关于当前经济形势和做好下半年经济工作的重要讲

话精神。会议强调，要优化强化宏观政策，加大宏观调控力度，既要根据已出台政策的施行情

况狠抓落实、加快进度，也要研究推出一批操作性强、效果好、让群众和企业可感可及的增量

政策举措。 

【国家统计局:7 月份中国制造业 PMI 为 49.4%】7 月 31 日，国家统计局服务业调查中心和中

国物流与采购联合会发布数据显示，7月份，中国制造业采购经理指数（PMI）为 49.4%，比上

月下降 0.1个百分点；7月，非制造业商务活动指数为 50.2%，比上月下降 0.3个百分点，其

中，建筑业商务活动指数为 51.2%，比上月下降 1.1个百分点，服务业 PMI指数为 50.0%，比

上月下降 0.2个百分点；7月综合 PMI产出指数为 50.2%，比上月下降 0.3个百分点。 

【财政部：拟推进消费税征收环节后移并稳步下划地方】财政部副部长王东伟 7月 31日在国

新办举行的“推动高质量发展”系列主题新闻发布会上表示，将进一步深化财税体制改革，健

全预算制度，完善财政转移支付体系，提升市县财力同事权相匹配程度。考虑将推进消费税征

收环节后移并稳步下划地方，统筹考虑中央与地方收入划分、税收征管能力等因素，分品目、

分步骤稳妥实施，拓展地方收入来源，引导地方改善消费环境；研究把城市维护建设税、教育

费附加、地方教育附加合并为地方附加税，授权地方在一定幅度内确定具体适用税率。 

【财政部最新回应：关于下半年财政政策、超长期特别国债及地方政府新增债券发行情况】财



政部综合司司长林泽昌 7月 31日在国新办新闻发布会上介绍，2024年积极的财政政策适度加

力、提质增效，有关的安排在两会后已经公布。今年地方政府新增债券，截至 7月 26日，已

发行 1.9万亿元，将更多新基建、新产业等领域纳入专项债投向范围，专项债额度分配向项目

准备充分、使用效益好的地区倾斜；今年还安排 1万亿元超长期特别国债，支持“两重”项目，

截至 7月 24日已发行 4180 亿元。下一步，将加大政策实施力度，推动经济持续回升向好。指

导地方加快专项债券发行使用，加快增发国债资金、中央预算内投资等使用进度，形成更多实

物工作量。加力推动大规模设备更新和消费品以旧换新。目前已经印发通知，将统筹安排 3000

亿元左右超长期特别国债资金，加力支持推动“两新”工作。 

【财政部：6 月全国发行地方政府债券 6714 亿元】7 月 31 日，财政部公布 2024 年 6 月地方

政府债券发行和债务余额情况。6月，全国发行新增债券 3731亿元，其中一般债券 404 亿元、

专项债券 3327 亿元。全国发行再融资债券 2983 亿元，其中一般债券 1228 亿元、专项债券

1755亿元。合计，全国发行地方政府债券 6714亿元，其中一般债券 1632亿元、专项债券 5082

亿元。截至 6月末，全国地方政府债务余额 426098亿元。 

【国务院印发《深入实施以人为本的新型城镇化战略五年行动计划》，充分释放新型城镇化巨

大内需潜力】国务院日前印发《深入实施以人为本的新型城镇化战略五年行动计划》，对未来

五年推进新型城镇化建设的总体要求、重点任务、政策措施和组织实施等作出部署。《行动计

划》明确，经过 5年的努力，农业转移人口落户城市渠道进一步畅通，常住地提供基本公共服

务制度进一步健全，协调推进潜力地区新型工业化城镇化明显加快，培育形成一批辐射带动力

强的现代化都市圈，城市安全韧性短板得到有效补齐，常住人口城镇化率提升至接近 70%，更

好支撑经济社会高质量发展。《计划》指出，放开放宽除个别超大城市外的落户限制，推行以

经常居住地登记户口制度。全面落实城区常住人口 300 万以下城市取消落户限制要求，全面放

宽城区常住人口 300万至 500万城市落户条件。 

（二）国际要闻 

【美联储继续按兵不动，为 9月降息铺路，通胀之外新增关注就业风险】美东时间 7月 31日

周三，美联储在货币政策委员会 FOMC会后宣布，联邦基金利率的目标区间仍为 5.25%到 5.50%

不变，FOMC 投票委员已连续第 17 次会议一致投票支持利率决策。美联储决议声明改称通胀

“有所”高企、降通胀取得“一些”进一步进展、就业增长“有所放缓”、失业率仍处低位但

“有所上升”；不再提及“仍高度关注通胀风险”，改称关注就业和通胀双重使命面临的风险；



重申在对降通胀更有信心以前不适合降息、就业和通胀的风险继续更平衡。会后，鲍威尔表示，

随着劳动力市场降温和通胀率下降，实现就业和通胀目标的风险继续趋于平衡。9 月 FOMC 货

币政策会议上降息可能是一个选项，如果通胀数据支持，FOMC 最快将在 9 月份选择降息。他

透露，FOMC的普遍观点是，目前正在接近适合降息的时间点，但还没有完全达到该时点。 

点评：本次会议起，美联储政策定调发生重要转变，即通胀目标有所放松，就业权重上升，主

要体现在政策声明的三点增量信息：对就业的评估转为放缓而非保持强劲、对通胀的描述从

“处于高位”变成“在某种程度上处于高位”，以及就业、通胀双重风险回归。背后的原因是，

二季度以来通胀数据持续改善、劳动力市场继续降温、失业率上行至 4%上方，通胀风险下行

而经济下行风险抬升。这也意味着美联储降息条件已接近达成。目前美国经济虽然仍然具备韧

性，但在高限制性利率环境下，消费和投资增速或趋于放缓。鉴于美国经济增长动能趋弱，四

季度降息可能会有紧缩过度的风险，美联储大概率将在 9月实施降息操作。 

【日本央行宣布加息 15 基点，每季购债缩减 4000 亿日元】7 月 31 日，日本央行宣布最新利

率决议，宣布加息 15 个基点，将政策利率上调至 0.15%-0.25%，日本央行以 7-2 的投票比例

通过利率决议，此前市场预期维持不变。同时，日本央行公布缩表计划，国债购买规模每个季

度减少 4000亿日元，将不再提供债券购买范围而是提供指定金额。日本央行一致投票决定缩

减债券购买规模，但不及此前每月缩减 1万亿日元的预期。日本央行表示：随着经济前景发生

实质性变化，将调整宽松政策，实际利率明显偏低。若通胀前景成为现实，将继续加息，工资

涨幅明显高于去年，2024、2025 财年的物价风险偏向于上行。通胀预测方面，日本央行将

2024/25财年核心 CPI小幅下调，除能源外的核心 CPI 保持不变。 

点评：日本通胀持续走高以及日元贬值构成日本央行进一步加息的动力。日本通胀持续高于预

期。截至 2024 年 6 月，日本 CPI、核心 CPI 均已连续 34 个月同比上涨，且连续 26 个月超过

或保持日本央行 2%的目标；日元的剧烈贬值加剧了通胀压力。因此，当前的通胀条件已经适

合再次加息。此外，日元汇率持续走低，也是推动日本央行考虑加息的重要因素之一。后续，

考虑到日本消费支出依然低迷、经济增长的内生动力仍显乏力、通胀增长可持续性仍存在不确

定性，预计日央行货币政策将是基于宽松框架下的渐进式加息，即维持“小步慢行”的谨慎步

伐，这意味着其政策利率将在较长时间内保持较低的正利率水平。今年年末或明年年初存在继

续加息至 0.50%的可能性。 

（三）大宗商品 



【国际原油期货价格转涨，NYMEX 国际天然气价格转跌】7 月 31 日，WTI 9 月原油期货收涨

3.18美元，涨幅 4.26%，报 77.91美元/桶，7月累计下跌 4.45%；布伦特 10月原油期货收涨

2.65 美元，涨幅 3.39%，报 80.72 美元/桶，7 月累计下跌 6.58%；现货黄金上涨 1.52%，报

2447.52美元/盎司，7月累计上涨 5.20%，创 3月以来最大单月涨幅；NYMEX天然气期货价格

收跌 3.99%至 2.041美元/百万英热单位。 

二、资金面 

（一）公开市场操作 

7 月 31 日，央行公告称，为维护月末银行体系流动性合理充裕,当日以利率招标方式开展了

2516.7 亿元 7 天期逆回购操作，中标利率为 1.70%。Wind 数据显示，当日有 661 亿元逆回购

到期，因此单日净投放资金 1855.7亿元。 

（二）资金利率 

7 月 31 日为当月最后一个交易日，在央行公开市场净投放呵护下，资金面整体均衡偏宽松。

当日 DR001上行 15.53至 1.798%，DR007下行 3.37bp 至 1.800%。 

 

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 

7 月 31 日，早盘债市延续强势，但随后，由于市场对央行卖债的担忧有所升温，叠加股市大

涨，债市转而回调。全天看，债市走势有所分化，中短债仍强势，长债、超长债有所走弱。截

至北京时间 20:00，10 年期国债活跃券 240004 收益率上行 1.50bp 至 2.1475%；10 年期国开

债活跃券 240210收益率上行 1.70bp至 2.2200%。 

 

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 

7 月 31 日，5只地产债成交价格偏离幅度超 10%，为“H1碧地 01”跌 35%，“H1碧地 04”跌

36%，“H0宝龙 04”跌超 51%，“H1融创 03”跌超 65%；“H8龙控 05”涨超 152%。 

2. 信用债事件 

◼ 华发股份：公司公告，子公司珠海华发资管拟以转让其名下子公司 100%股权的方式，将

名下存量房产转让给珠海安居集团，转让价格 2.66亿元。 

◼ 方圆地产：召集人太平洋证券公告，“20 方圆 01”持有人会议已召开，增加 60 天宽限期

议案获通过，调整兑付安排等 3项议案未获通过。 

◼ 万科企业：公司公告，附属公司拟向苏州高新地产转让合资公司（苏州高新地产）50%股

权，苏州万科提供担保，担保金额不超过 9.6亿元。 

◼ 西安浐灞集团：联合国际出于商业原因，撤销西安浐灞集团“BBB-”国际长期发行人评级。 

◼ 华夏幸福：公司公告，“15华夏 05”、“16华夏债”、“16华夏 02”、“18华夏 01”、

“18华夏 02”和“18 华夏 03”将继续停牌。 

◼ 榆林能源：公司公告，不再委托中诚信国际对公司主体及相关债项进行评级。 

◼ 世茂集团：公司公告，针对公司的清盘呈请聆讯，香港高院进一步延期至 8月 12日。 

◼ 时代中国控股：公司公告，针对公司的清盘呈请聆讯，香港高院进一步押后至 8月 12日。 

◼ 汇丰控股：公司公告，上半年母公司股东应占利润 165.86 亿美元，同比减少 2.24%，公

司拟展开最多达 30亿美元的股份回购，预计于三个月内完成。 

◼ 绿城房地产：公司公告，“23绿城房产 MTN003”拟于 8月 7日付息 4300万元。 

◼ 北京世园投资：公司公告，公司为获得 4亿元项目贷款提供重大资产抵押，以其名下的多

项房产和土地作为抵押担保，账面价值总计 10.48亿元。 

◼ 晟晏实业：公司公告，公司近期新增股权冻结记录，涉及股权数额为 18.29亿元。 

◼ 上海世茂股份：公司公告，截止 7月 31日，公司及子公司非公开市场的银行和非银金融

机构债务累计逾期 111.04亿元，公开市场债务累计逾期 45.48亿元，其中累计未能按期

足额偿付中期票据本息共计 32.5亿元。 

（三）可转债 



1. 权益及转债指数  

【权益市场三大股指集体收涨】 7月 31日，A股放量上涨，上证指数、深证成指、创业板指

分别收涨 2.06%、3.37%、3.51%。当日，两市成交额 9084.5 亿元，较前日放量 3047.3 亿元，

5 月 20日以来首次回升至 9000亿上方，北向资金净买入 195.8亿元。当日，申万一级行业大

多上涨，上涨行业中，美容护理涨超 5%，社会服务、医药生物、非银金融、家用电器、传媒、

计算机涨超 4%；仅公用事业与银行下跌，跌幅均不足 1%。 

【转债市场主要指数跟随收涨】7月 31日，转债市场跟随权益市场强势反弹，当日中证转债、

上证转债、深证转债分别收涨 1.08%、0.86%、1.47%。当日，转债市场成交额 579.84 亿元，

较前一交易日放量 44.21亿元。转债市场个券多数上涨，529只转债中，488只上涨，34只下

跌，7只持平。当日，上涨个券中，诺泰转债、金诚转债涨超 6%，科思转债、尚荣转债、景 20

转债涨超 5%；下跌行业中，测绘转债跌逾 8%，泰瑞转债跌逾 6%，新天转债跌逾 5%，东时转债

跌逾 4%。 

 

数据来源：Wind，东方金诚 

2. 转债跟踪 

◼ 今日（8月 1日），松原转债开启网上申购。 

◼ 7 月 31 日，金埔转债、科顺转债公告不下修转股价格；兴瑞转债公告不下修转股价格，

在未来 3个月内（即 2024年 8月 1日起至 2024年 10月 31日），若再次触发下修条款，

亦不选择下修；九强转债公告不下修转股价格，在未来 6个月内（即 2024年 8月 1日起

至 2025年 1月 31日），若再次触发下修条款，亦不选择下修；三羊转债、双良转债、亚

科转债、上声转债公告预计满足转股价格下修条件。 



（四）海外债市 

1. 美债市场 

7 月 31 日，美联储 7 月议息会议释放 9 月即将降息的鸽派信号，推动各期限美债收益率普遍

下行。其中，2年期、10年期美债收益率各下行 6bp至 4.29%、4.09%。  

 

数据来源：iFinD，东方金诚 

7 月 31 日，2/10 年期美债收益率利差倒挂幅保持在 20bp 不变；5/30 年期美债收益率利差扩

大 1bp至 38bp。 

7 月 31日，美国 10年期通胀保值国债（TIPS）损益平衡通胀率下行 1bp至 2.24%。 

2. 欧债市场 

7 月 31 日，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 4bp至 2.30%，法国、意大利、西班牙、英国 10年期国债收益率分别下行 5bp、5bp、7bp和

8bp。 

 

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 7 月 31日收盘） 



 

数据来源：Bloomberg，东方金诚整理 


