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全文摘要
上周债券市场平稳运行，资金面保持宽松，政策利率微调，推动了债券收益率的下行。二级市场在政策预期影响下波动，长端收益率有所回落。政策方面，央行采取流动性支持措施，释放了积极信号，同时国家发改委发布增量政策，旨在稳增长。经济表现方面，房地产市场有所回暖，尤其是三线城市商品房销售边际改善；生产活动和出口维持稳健，港口货物及集装箱吞吐量环比增长，航运价格呈现分化趋势。干散货市场面临中东航道安全风险的不确定性。整体而言，宏观经济、金融政策与市场动态交织，为投资者勾勒出本周市场概况及未来关注焦点。

章节速览
00:00 东财宏观利率周刊：债券市场动态与政策关注点
上周债券市场资金面平稳，资金利率中枢小幅下行，央行进行隔夜逆回购操作，市场杠杆回升。二级市场方面，债券收益率先扬后抑，十年期国债收益率较前一周下行0.95BP。期限利差分化，品种利差曲线收窄。本周关注点包括二十届五中全会审议决定、央行麻辣粉操作及九月规模以上工业企业利润数据。

01:50 央行与国家发改委推出多项政策促进经济高质量发展
央行宣布将设立流动性支持工具，扩大借贷便利范围，推动债券市场互联互通，研究公开市场操作品种切换，密切跟踪人工智能发展，稳妥推进其在金融领域的应用。国家发改委表示将出台增量政策，推动存量政策与增量政策协同发力，实施降低贷款利率、增加再贷款额度等措施，确保经济运行稳定。国务院常务会议强调提升人口素质，完善终身学习体系，促进高质量就业，建设生育友好型社会，推动城乡人口有序流动。

03:39 上周高频经济表现概览：地产、生产与出口动态
上周经济表现中，地产销售在一线城市和二线城市出现下滑，三线城市边际改善；建材价格部分上涨，但开工率下降；出口方面，全国港口货物吞吐量增长，航运价格分化，干散货市场有所修复，但中东航道风险影响市场预期。

发言总结
发言人1
他在东财宏观利率本周刊中分析了上周债券市场的表现，指出资金面保持平稳，资金利率中枢略有下行，央行通过隔夜逆回购操作实现公开市场净投放620亿元。债券市场在前半周因加速博弈而收益率先升后降，全周十年期国债活跃券收益率较前一周下降0.95BP。他还强调了政策面的影响，提到了央行行长潘功胜宣布的政策措施以及国家发改委推动的增量政策，特别强调了经济高质量发展的议题。此外，他讨论了房地产、生产活动、出口等领域的高频经济表现，并对听众表示感谢，预告了下期内容。

要点回顾
上周债券市场资金面情况如何？上周债券市场二级市场的表现如何？
发言人1：上周债券市场资金面整体保持平稳，资金利率中枢小幅下行。央行进行了隔夜逆回购操作，全周净投放620亿元，7天期逆回购余额有所下降。机构交投活跃，市场杠杆回升。二级市场在前半周加速博弈，政策利率与市场预期转换，但由于止盈压力较大，债券收益率先扬后抑。具体来看，周一受经济数据落地影响，债市震荡偏弱；央行关于操作利率期限择机切换的表态提振了多头情绪，长端收益率回落。周二央行公告开展隔夜逆回购操作后，市场做多热情延续。周三持压力释放，债市震荡回调，超长端表现偏弱。周四市场缺乏博弈主线，行情转为窄幅震荡，十年期国债活跃券与前日基本持平，但午后权益市场的逆转压制了债市情绪，导致前端开始回调。

上周债券市场收益率和利差变动情况如何？
发言人1：全周来看，十年期国债活跃券收益率较前一周下行0.95BP至1.6285。期限利差方面，国债中段收益率表现亮眼导致期限利差分化，而国开债、地方债期限利差多数走阔或收窄，存单短端期限利差收窄。品种利差中，国开国债、地方债国债以及存单国开利差曲线收窄。

上周有哪些重要的政策动态？
发言人1：上周央行宣布将出台一系列政策措施，包括设立应对非银机构流动性支持工具、扩大常备借贷便利适用机构范围、推动债券市场互联互通等，并计划择期将公开市场主要操作品种的期限切换为隔夜。国家发改委召开新闻发布会介绍将协同有关部门及时出台增量政策，增强存量政策实施效能，推动高质量项目落地见效。国务院常务会议强调人口高质量发展对经济社会高质量发展的重要性，提出提升人口素质、完善终身学习体系、促进就业等一系列措施。

上周高频经济表现如何？
发言人1：地产方面，商品房销售较节后首周转为窄幅震荡下行，一线城市和二线城市表现低迷，三线城市边际改善；二手房交易整体涨幅波动。土拍市场呈现量增价降特征。生产方面，建材价格指数上涨，但开工率下降，水泥、石油沥青、玻璃等建材产能利用率走低；化工链条开工率也有所下滑，甲醇、PTA开工率下降，涤纶长丝开工率回升，纯碱开工率微增但仍处于较低位。出口方面，港口货物和集装箱吞吐量环比增长，航运价格出现分化，集装箱价格指数下降，干散货方面BDI指数修复并保持上行趋势，欧洲方向航线运价多数回落，中东航道安全风险对市场预期形成扰动。

