
资金面整体均衡偏松；债市明显回调，超长端上行幅度更大 

【内容摘要】3 月 12 日，资金面整体均衡偏松；银行间主要利率债收益率多数大幅上行，

超长端上行幅度更大；江苏南通三建“19 南通三建 MTN001”兑付本息存在不确定性，拟对

其进行展期；宝龙实业“20 宝龙 MTN001”违约事件已实际触发三只中票交叉保护条款约定

情形；穆迪下调万科主体评级至“Ba1”投机级，列入负面观察名单；转债市场主要指数小

幅收涨，转债个券多数上涨；海外方面，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 

【国常会：讨论通过《国务院 2024年重点工作分工方案》】国务院总理李强 3月 12 日主持

召开国务院常务会议，讨论通过《国务院 2024 年重点工作分工方案》、《新一轮千亿斤粮

食产能提升行动方案（2024－2030年）》和《以标准升级助力经济高质量发展工作方案》，

听取关于推进义务教育优质均衡发展有关举措的汇报，审议通过《军人抚恤优待条例（修订

草案）》。会议指出，刚刚闭幕的十四届全国人大二次会议审议通过的《政府工作报告》，

明确了全年经济社会发展的目标任务。各部门、各单位要增强“时时放心不下”的责任感，

切实转化为“事事心中有底”的行动力，充分调动各方面积极性，进一步提振干事创业精气

神，推动各项工作落地落实。要细化实施举措，将各项重点工作和各部门的责任落到具体实

施办法和政策举措上。要加强协调配合，牵头部门要主动沟通协调，参与部门要密切配合支

持，确保同向发力、形成合力。要做好督促检查，加强日常调度、完善督查方式、提升督查

效率，推动形成层层抓落实的浓厚氛围。 

【央行：稳步推进金融市场高水平对外开放 稳慎扎实推进人民币国际化】据央行 3月 12日

消息，央行国际司发布专栏文章《坚定不移推动金融业高水平开放》提出，下一步，中国人

民银行将继续按照党中央、国务院统一部署，统筹发展与安全，稳步扩大金融领域规则、规

制、管理、标准等制度型开放，着力营造市场化、法治化、国际化一流营商环境。一是有序

推进金融服务业开放。二是稳步推进金融市场高水平对外开放。三是稳慎扎实推进人民币国



际化。四是持续完善金融监管。 

（二）国际要闻 

【美国 2 月 CPI 同比小幅反弹，核心 CPI 连续第二个月超预期】3 月 12 日，美国劳工统计

局公布的数据显示，美国 2 月 CPI同比增 3.2%，高于预期的 3.1%，前值为 3.1%。美国 2月

CPI 环比增 0.4%，符合预期，但高出前值 0.3%。美国 2月核心 CPI 同比增 3.8%，高于预期

的 3.7%，较前值 3.9%进一步回落，仍为 2021年 5月以来的最低水平。2月核心 CPI环比增

0.4%，为八个月最大升幅，高于预期的 0.3%，与前值持平。商品通缩仍在继续但已趋于平

缓，同比下滑 0.3%，而服务业通胀仍居高不下，同比大幅增长 5.2%。3 个月核心 CPI 年化

率从 3.9%升至 4.1%，6 个月年化核心利率从 3.5%升至 3.8%。核心商品自 2023 年 6 月以来

首次环比上涨。超级核心通胀，即剔除了住房的核心 CPI服务指数环比上涨 0.5%，同比增

幅高达 4.5%，创 2023年 5月以来的最大增长。 

点评：美国 2月 CPI同比增速略高于市场预期，主要原因是能源项有所反弹，同时核心商品

项回落受阻。首先，受红海局势持续紧张的影响，国际油价有所回升，带动汽油价格反弹，

阻碍 CPI 的顺利回落。其次，商品通胀回落受阻，二手车和服装价格环比回升是主要原因。

不过，从 Manheim汽车价格指数等领先指标来看，未来二手车消费价格回落的趋势不变。最

后，核心服务价格稳步回落，房价和市场租金等领先指标呈下行趋势，意味着未来核心服务

项中的房屋项仍将继续回落，带动通胀逐步改善。整体来看，尽管短期受油价波动的干扰，

但整体通胀仍在温和回落通道中，预计美联储仍将维持 6月降息的节奏。 

（三）大宗商品 

【国际原油期货价格继续收跌 NYMEX天然气期货价格下跌】3月 12日，WTI 4 月原油期货

收跌 0.37 美元，跌幅 0.47%，报 77.56 美元/桶；布伦特 5 月原油期货收跌 0.29 美元，跌

0.35%，报 81.92美元/桶；NYMEX 天然气期货价格收跌 2.40%至 1.709 美元/百万英热单位。 

二、资金面 

（一）公开市场操作 

3月 12日，央行公告称，为维护银行体系流动性合理充裕，当日以利率招标方式开展了 100



亿元 7天期逆回购操作，中标利率为 1.80%。Wind数据显示，当日有 100 亿元逆回购到期，

因此单日完全对冲到期量。 

（二）资金利率 

3月 12日，资金面整体均衡偏松。当日 DR001下行 0.78bps 至 1.723%，DR007上行 0.03bps

至 1.870%。 

 

数据来源：iFinD，东方金诚 

三、债市动态 

（一）利率债 

1.现券收益率走势 

3 月 12 日，在昨日多个传言影响下，早盘延续恐慌情绪，随着股市走弱，债市情绪受到提

振，但临近收盘，基金遭大量赎回，市场出现踩踏，债市显著回调。全天看，银行间主要利

率债收益率多数大幅上行，超长端上行幅度更大。截至北京时间 20:00，10年期国债活跃券

230026 收益率上行 4.20bps 至 2.3500%；10年期国开债活跃券 230205收益率上行 6.25bps

至 2.5350%。 



 

数据来源：iFinD，东方金诚 

2.债券招标情况 

 

数据来源：iFinD，东方金诚 

（二）信用债 

1. 二级市场成交异动 

3月 12日，11只地产债成交价格偏离幅度超 10%。其中，“22万科 MTN001”跌超 11%，“21

万科 02”跌超 13%，“22 万科 07”“22 万科 MTN003”跌超 18%，“22 万科 06”跌超 19%，

“H金优 01”跌超 88%；“21 金地 04”涨超 13%，“20 万科 04”涨超 17%，“22 万科 05”

涨超 19%，“20万科 08”涨超 21%，“H9龙控 01”涨超 53%。 

3 月 12 日，4 只城投债成交价格偏离幅度超 10%。其中，“20 大冶高新绿色债”跌超 17%，

“19阳安交投债”跌超 22%，“20 科发债”跌超 24%，“18 玉环债 01”跌超 32%。 

2. 信用债事件 



◼ 宝龙实业：公司公告，截至 10 个工作日宽限期届满，发行人依然未足额偿还 20 宝龙

MTN001本应于 2 月 27日偿付的分期兑付本息。违约事件已实际触发三只中票交叉保护

条款约定情形。 

◼ 江苏南通三建：公司公告，“19 南通三建 MTN001”应于 3月 22日兑付本息，但由于发

行人目前缺乏流动性资金，偿债压力较大，兑付本息存在不确定性，拟对其进行展期。 

◼ 华南城：公司公告，2024 年 4 月票据和 2024 年 10 月票据两只美元票据强制赎回款项

和利息已于 2月到期，涉及金额分别为 1167.19万美元和 1299.78万美元，上述款项未

能如期支付，已发生违约或交叉违约情况。 

◼ 海宁资产：主承中信银行公告，“20 海宁资产 MTN002”拟于 3 月 15 日召开持有人会

议，审议提前兑付部分本金议案。 

◼ 康美药业：公司公告，全资子公司康美中药城（普宁）公司被债券人以无法清偿到期债

务为由，申请破产清算。普宁中药城是否进入破产清算程序尚存在重大不确定性。 

◼ 万科：穆迪下调万科主体评级至“Ba1”投机级，列入负面观察名单。 

◼ 济南市中控股：据票交所披露，公司公告，公司承兑的 1张金额 2000万元的商票逾期，

系财务未及时应答，目前均已结清，承兑票据不存在信用风险。 

◼ 华润置地：公司公告，2024 年前 2月累计合同销售额约 206.1 亿元，同比减少 40.8%；

累计投资物业实现租金收入约人民币 48.5亿元，按年增长 17.5%。 

◼ 绿地香港：公司公告，2024年前 2个月合约销售约 13.1亿元，同比下降 41.2%。 

◼ 路劲：公司公告，预计 2023 年度股东应占亏损约 39 亿-42 亿港元，而 2022 年年度亏

损 4.95 亿港元。亏损主因受房地产市场整体低迷，行业经营环境严峻，及年内人民币

持续贬值而取得汇兑亏损 6.6 亿港币。 

（三）可转债 

1. 权益及转债指数  

【权益市场三大股指涨跌互见】 3月 12日，A股震荡分化，当日上证指数收跌 0.41%，深证

成指、创业板指分别收 0.51%、0.83%。当日两市成交额 1.14万亿元，北向资金当日净买入

42.44亿元。当日，申万一级行业大多上涨，上涨行业中，房地产、食品饮料涨超 3%、轻工

制造、美容护理、社会服务、建筑材料涨超 2%，医药生物、商贸零售、汽车等 6个行业涨超

1%；下跌行业中，煤炭跌逾 3%，公用事业、石油石化跌逾 2%，有色金属、钢铁、通信、家



用电器跌逾 1%。 

【转债市场主要指数涨跌不一】 3月 12日，转债市场跟随权益市场呈震荡态势，当日中证

转债、上证转债分别收跌 0.05%、0.19%，深证转债收涨 0.20%。当日转债市场成交额 423.97

亿元，较前一交易日放量 44.95亿元。转债市场个券多数上涨，558只转债中，355 只上涨，

183 只下跌，20 只持平。当日，商络转债涨超 16%，领涨市场，瑞鹄转债涨超 10%，中旗转

债涨超 7%，惠城转债涨超 5%；下跌个券中，新天转债跌逾 8%，淳中转债跌逾 7%，平媒转债、

招路转债跌逾 4%。 

 

数据来源：Wind，东方金诚 

2. 转债跟踪 

◼ 3 月 12 日，维尔转债公告将转股价格由 7.23 元/股下修至 6.15 元/股；宇瞳转债公告

董事会提议下修转股价格；上声转债、盟升转债公告不下修转股价格。 

◼ 3月 12日，淳中转债公告预计满足提前赎回条件。 

（四）海外债市 

1. 美债市场 

3 月 12 日，由于公布 2 月美国 CPI 同比增速超预期，加之当日 10 年期国债拍卖需求不足，

各期限美债收益率普遍上行。其中，2年期美债收益率上行 7bp至 4.58%，10年期美债收益

率上行 6bp至 4.16%。 



 

数据来源：iFinD，东方金诚 

3月 12日，2/10年期美债收益率利差倒挂幅度扩大 1bp至 42bp；5/30年期美债收益率利差

收窄 2bp至 16bp。 

3月 12日，美国 10年期通胀保值国债（TIPS）损益平衡通胀率上行 3bp至 2.30%。 

2. 欧债市场： 

3 月 12 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

继续上行 3bp至 2.33%，法国、英国 10年期国债收益率分别上行 2bp、1bp,意大利 10年期

国债收益率下行 3bp,西班牙英国 10年期国债收益率则保持不变。 

 

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 3 月 12日收盘） 



 

数据来源：Bloomberg，东方金诚整理 


