
中国 3 月 CPI 同比增长 0.1%、PPI 同比下降 2.8%；资金面维持宽松，债市走强 

【内容摘要】4 月 11 日，资金面继续维持宽松；债市走强，银行间主要利率债收益率多数下

行；“21宝龙 MTN001"持有人会议已召开，无条件豁免违反交叉保护条款议案生效，增加六十

日宽限期等议案未生效；标普下调万科长期发行人评级至“BB+”投机级，展望“负面”；转

债市场主要指数小幅收涨，转债个券多数上涨；海外方面，各期限美债收益率走势分化，主要

欧洲经济体 10年期国债收益率普遍上行。  

一、债市要闻 

（一）国内要闻 

【中国 3 月份 CPI 同比上涨 0.1%，PPI 同比下降 2.8%】根据国家统计局 4 月 11 日公布的数

据，2024 年 3 月，CPI 同比为 0.1%，上月为 0.7%；3 月 PPI 同比为-2.8%，上月为-2.7%。国

家统计局表示，3月份，受节后消费需求季节性回落、市场供应总体充足等因素影响，全国 CPI

环比季节性下降，同比涨幅有所回落。与此同时，随着节后工业生产恢复，工业品供应相对充

足，全国 PPI环比下降 0.1%，降幅比 2月收窄；同比下降 2.8%，降幅略有扩大。 

【多部门协同发力，支持以旧换新】国家发改委、工信部等多个部门有关负责人 4月 11日在

国新办举行的国务院政策例行吹风会上介绍《推动大规模设备更新和消费品以旧换新行动方

案》有关情况时表示，商务部牵头的消费品以旧换新文件可能未来几天就会正式出台；交通运

输、教育、文旅、医疗等领域的实施方案正在制定印发过程中，重点任务将进一步细化明确；

为推动设备更新换代形成规模效应，中央财政将新增安排资金支持实施新一轮贷款贴息政策；

中央财政将统筹存量政策和新增政策，推动汽车、家电等耐用消费品以旧换新。4 月 10 日，

商务部副部长盛秋平主持召开推动消费品以旧换新行动工作推进会，统筹推进重点工作。会议

强调，要打好部门政策组合拳，丰富政策组合包，强化数字赋能，进一步激发汽车、家电和家

装厨卫领域的消费潜能，培育新的消费增长点。 

【商务部新闻发言人就欧盟发布关于中国存在市场“严重扭曲”报告答记者问】商务部新闻发

言人 4月 11日就欧盟发布关于中国存在市场“严重扭曲”报告答记者问称，世贸组织规则并

不存在经济“严重扭曲”的概念和标准。欧盟突破世贸组织规则，借用所谓“市场扭曲”，为



其继续使用世贸组织规则所不允许的反倾销“替代国做法”炮制借口，已严重侵害世贸组织规

则体系的权威性。欧盟作为重要的世贸组织成员，应尊重和维护多边贸易体制的权威性，立即

停止违背世贸组织规则的错误做法。 

【证监会：推动资本市场重点领域风险持续收敛，严惩欺诈发行、财务造假等市场乱象】据证

监会 4 月 10 日公布的 2023 年法治政府建设情况显示，证监会 2023 年全年作出处罚决定 539

项，罚没款金额 63.89 亿元，市场禁入 103 人次。全年共 47 家公司退市，其中强制退市 44

家。2024 年，证监会将坚持服务实体经济这个着力点，推动股票发行注册制走深走实，不断

完善资本市场基础制度，加强重点领域立法，为依法治市打牢基础。坚持强监管、防风险与促

发展一体推进，把加强监管、防范风险作为高质量发展的重要保障，推动资本市场重点领域风

险持续收敛。全面落实依法从严打击证券违法活动的工作要求，坚持监管“长牙带刺”、有棱

有角，“零容忍”打击资本市场违法违规行为，严惩欺诈发行、财务造假等市场乱象，为实现

资本市场高质量发展提供坚强法治保障。 

【住建部在杭州召开全国保障性住房会】4月 9日，住建部在浙江省杭州市召开保障性住房建

设工作现场会。会议认真贯彻落实党中央、国务院关于推进保障性住房建设的决策部署，交流

推广经验做法，了解城市工作进展，征询有关意见建议，安排下步工作任务，对加大保障性住

房建设和供给进行再动员再部署。住房城乡建设部党组成员、副部长董建国出席会议并讲话。

17 个城市政府分管负责同志、住房城乡建设部门主要负责同志参加会议并作交流发言。 

（二）国际要闻 

【美国 3月 PPI同比上涨 2.1%，服务业通胀有所放缓】4月 11日，美国劳工统计局公布的数

据显示，3月美国生产者价格指数（PPI）同比上涨 2.1%，高于前值 1.6%，但逊于预期值 2.2%，

为自去年 4 月份以来的最高水平；PPI 环比涨幅为 0.2%，略低于预期值 0.3%，也明显低于 2

月的 0.6%。剔除波动幅度较大的食品和能源的 3月核心 PPI同比增 2.4%，略高于预期值 2.3%，

也高于前值 2.1%；核心 PPI 环比则由 2月的 0.3%放缓至 0.2%，符合预期。尽管核心 PPI连续

三个月走高，不过环比涨幅已经显著收窄，暗示美国通胀并未出现明显加速。具体来看，3月

美国 PPI增长主要来自服务价格的上涨，服务价格也是近期通胀的最大来源。 

【美联储多高官表态：近期不降息成定局，“三把手”未放鹰】4 月 11 日，在美国发布了 3

月 CPI和 PPI两大通胀报告后，美联储多位高级官员发表讲话，普遍认为基于最新数据，短期

内无需调整货币政策，不过预计年内晚些时候仍然会降息。有“美联储三把手”之称的享有



FOMC 永久投票权的美国纽约联储主席威廉姆斯表示，短期内无需调整货币政策，货币政策处

于良好状态。随着美联储收集到更多数据，将能够评估是否有信心通胀将回落到 2%。他仍然

认为，美国通胀将继续逐步回到 2%，肯定了在通胀回落上取得的进展，表态不鹰派。美国里

士满联储主席巴尔金表示，通胀数据加重对了美联储是否看到通胀趋势发生转变的疑问。巴尔

金表示，不愿意宣布美联储抗通胀胜利。美联储降息的时机将取决于即将公布的数据，慢慢看

看通胀是否放缓是明智之举。2025年 FOMC票委、美国波士顿联储主席柯林斯表示，近期数据

让美联储没必要立即开始降息，打消了相关考虑，不过今年稍晚开始降息是适宜的，今年降息

次数可能会较美联储点阵图上的预期，或是市场预期有所减少。 

【欧央行如期维持利率不变，发出更明确“降息”信号】4 月 11 日，欧洲央行公布 4 月利率

决议，如预期一致维持欧央行三大主要利率不变，将主要再融资利率、存款便利利率、边际贷

款利率维持在 4.5%，4%以及 4.75%的历史高位。值得一提的是，欧央行暗示将降息，称大多数

潜在通胀指标正在放缓，如果我们相信通胀将达到 2%，利率可能会下降，发出更明确“降息”

信号。欧央行决议公布后，交易员对欧洲央行降息幅度的预期持稳，预计到 6月降息 19个基

点。欧央行指出，通胀正在放缓，为未来降息做铺垫。此外，欧央行指出，融资条件严格，正

在对需求产生压力。资产购买方面，欧洲央行重申，下半年开始减少紧急抗疫购债计划（PEPP）

投资组合，平均每月减少 75亿欧元，打算在 2024年底停止紧急抗疫购债计划下的再投资。在

新闻发布会上，拉加德复述欧洲央行声明的措辞，称如果通胀回落持续，利率路径将会反映出

来。关于降息的时间和路径，拉加德表示，利率变动方向相当明确，但没有特定路径，不会等

到通胀每一项都回到 2%。拉加德表示，到 6月将获得更多数据，6月将有最新的经济和通胀预

测，绝大多数成员希望等待到 6月份（再作出是否降息的决策），这与市场普遍预期的降息时

间一致。 

（三）大宗商品 

【国际原油期货价格转跌，NYMEX天然气期货价格继续收跌】4月 11日，WTI 5月原油期货收

跌 1.19美元，跌幅 1.38%，报 85.02美元/桶；布伦特 6 月原油期货收跌 0.74美元，跌 0.92%，

报 89.74 美元/桶；COMEX 黄金期货上涨 1.83%，报 2391.30 美元/盎司；NYMEX 天然气期货价

格收跌 5.65%至 1.769美元/百万英热单位。 

二、资金面 



（一）公开市场操作 

4 月 11日，央行公告称，为维护银行间流动性合理充裕，当日以利率招标方式开展了 20亿元

7 天期逆回购操作，中标利率为 1.80%。Wind数据显示，当日无逆回购到期，因此单日净投放

资金 20亿元。 

（二）资金利率 

4 月 11日，资金面继续维持宽松局面。当日 DR001上行 0.62bps至 1.722%，DR007下行 1.49bps

至 1.824%。 

 

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 



4 月 11 日，3 月 CPI 涨幅弱于预期，叠加多家银行中长期大额存单售罄的消息，提振债市走

强，银行间主要利率债收益率多数下行。截至北京时间 20:00，10年期国债活跃券 240004收

益率下行 0.90bps至 2.2900%；10年期国开债活跃券 240205收益率下行 0.65bps至 2.4160%。 

 

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 

4 月 11 日，7 只地产债成交价格偏离幅度超 10%。其中，“21 龙湖 03”跌超 14%，“22 万科

02”跌超 17%，“H1 融创 03”跌超 38%；“H9 金科 03”涨超 48%，“H0 金科 03”涨超 66%，



“H1龙控 01”涨超 69%，“H8龙控 05”涨超 104%。 

4 月 11日，仅 1只城投债成交价格偏离幅度超 10%，为“18舟城投债 01”跌超 49%。 

2. 信用债事件 

◼ 万科：标普下调万科长期发行人评级至“BB+”投机级，展望“负面”，移出负面观察；

下调万科香港长期发行人评级至“BB”，展望“负面”。 

◼ 宝龙地产：召集人交通银行公告，“21宝龙 MTN001"持有人会议已召开，无条件豁免违反

交叉保护条款议案生效，增加六十日宽限期等议案未生效。 

◼ 世茂集团：公司公告，关于建银亚洲针对公司提出的清盘呈请，公司将结合境外债重组进

度考虑是否向香港法院申请认可令。 

◼ 光云科技：公司公告，公司已就理财产品逾期起诉中融信托，案涉圆融 1号、融睿 1号等

产品金额 0.9亿元。 

◼ 重庆发展：召集人中国建设银行公告，“21 重庆发展 MTN001”拟于 4 月 25 日召开持有

人会议，审议提前兑付议案。 

◼ 西秀工投：公司公告，公司因未履行资产收购协议被起诉列为被执行人，执行金额约 805

万元。 

◼ 福建投资开发：公司公告，由于近期市场波动原因，取消发行“24 闽投 MTN001”。 

◼ 中裕能源：穆迪出于商业原因，撤销中裕能源“Ba3”企业家族评级。 

◼ 五矿资本：公司公告，子公司五矿信托受托管理的多个昆明政信项目出现逾期兑付的情形。

五矿信托将持续与融资人保持沟通谈判，努力推进催收工作。 

◼ 鹏博士：公司公告，因公司存在重大事项，“18鹏博债”将于 4月 12日开市起停牌。 

◼ 当代科技产业：公司公告，据中国执行信息公开网查询信息，公司近期存在被执行记录，

执行标的金额约 1.04 亿元。 

◼ 石林投资发展：票交所披露，公司公告，公司逾期的 17 张商票，票面金额共计 1500 万

元，逾期系收款方涉嫌合同诈骗，公司已向公安机关申请立案，特予澄清。 

（三）可转债 

1. 权益及转债指数  



【权益市场三大股指涨跌不一】 4月 11日，A股震荡反弹，当日上证指数、深证成指分别收

涨 0.23%、0.03%，创业板指收跌 0.44%。当日，两市成交额 8128亿元，北向资金净买入 20.22

亿元。当日，申万一级行业大多上涨，上涨行业中，传媒、社会服务、环保、机械设备、煤炭

涨超 1%，其余上涨行业涨幅较小；下跌行业中，农林牧渔跌逾 1%，国防军工、纺织服装、医

药生物跌逾 0.5%。 

【转债市场主要指数小幅收涨】 4 月 11 日，转债市场跟随权益市场有所回升，当日中证转

债、上证转债、深证转债分别收涨 0.24%、0.23%、0.26%。当日，转债市场成交额 439.95 亿

元，较前一交易日缩量 18.41 亿元。转债个券多数上涨，544支转债中，449支上涨，84支下

跌，11支持平。当日，上涨个券中，翔丰转债涨超 18%，利民转债涨超 9%，华锋转债涨超 8%，

溢利转债涨超 6%；下跌个券中，福蓉转债、卡倍转 02 跌逾 4%，金钟转债跌逾 3%，华体转债

跌逾 2%。 

 

数据来源：Wind，东方金诚 

2. 转债跟踪 

◼ 4 月 11 日，好客转债公告不下修转股价格，且在未来 1 个月内（即 2024 年 4 月 12 日至

2024年 5月 11日），若再次触发下修条款，亦不选择下修；科利转债公告预计触发转股

价格下修条件。 

（四）海外债市 

1. 美债市场 

4 月 11日，各期限美债收益率走势分化。其中，2年期美债收益率下行 4bp至 4.93%，10年期

美债益率则上行 1bp至 4.56%。  



 

数据来源：iFinD，东方金诚 

4 月 11 日，2/10 年期美债收益率利差倒挂幅度收窄 5bp 至 37bp；5/30 年期美债收益率利差

扩大 1bp至 4bp。 

4 月 11日，美国 10年期通胀保值国债（TIPS）损益平衡通胀率保持在 2.40%不变。 

2. 欧债市场： 

4 月 11 日，主要欧洲经济体 10 年期国债收益率普遍上行。其中，德国 10 年期国债收益率上

行 2bp至 2.46%，法国、意大利、西班牙、英国 10年期国债收益率分别上行 1bp、5bp、2bp和

5bp。 

 

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 4 月 11日收盘） 



 

数据来源：Bloomberg，东方金诚整理 

 


