
政治局会议：实施好积极的财政政策和稳健的货币政策；节前资金面整体收敛，

银行间主要利率债收益率大幅下行 

【内容摘要】4 月 30 日，资金面节前整体收敛，主要回购利率上行，但央行公开市场高额净

投放及政治局会议提出“要灵活运用利率和存款准备金率等政策工具”，银行间主要利率债收

益率明显下行；万科股东大会提出清理和转让非主业的财务投资，未来五年付息负债总规模要

降一半以上；四川信托破产重整管理人正式进场；龙湖集团 2023年末有息负债余额较上年末

下降 7.4%；转债市场主要指数小幅上行，转债个券多数收涨；海外方面，5月 3日非农数据大

幅不及预期引发降息交易重新升温，各期限美债和主要欧洲经济体 10年期国债收益率普遍下

行。 

一、债市要闻 

（一）国内要闻 

【中共中央政治局：实施好积极的财政政策和稳健的货币政策】中共中央政治局 4月 30日召

开会议，决定今年 7 月在北京召开中国共产党第二十届中央委员会第三次全体会议。会议指

出，要靠前发力有效落实已经确定的宏观政策，实施好积极的财政政策和稳健的货币政策。要

及早发行并用好超长期特别国债，加快专项债发行使用进度，保持必要的财政支出强度，确保

基层“三保”按时足额支出。要灵活运用利率和存款准备金率等政策工具，加大对实体经济支

持力度，降低社会综合融资成本。要做好宏观政策取向一致性评估，加强预期管理。要积极扩

大国内需求，落实好大规模设备更新和消费品以旧换新行动方案。 

【国家统计局：4月制造业采购经理指数为 50.4%，制造业保持恢复发展态势】4月 30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了中国采购经理指数。数据显示，4月

制造业采购经理指数（PMI）、非制造业商务活动指数和综合 PMI产出指数分别为 50.4%、51.2%

和 51.7%，环比下降 0.4、1.8和 1.0个百分点。 

【中基协会：规范证券类私募发展】中基协会 4月 30日发布《私募证券投资基金运作指引》，

主要包含五大方面内容：一是强化资金募集要求，明确私募基金初始募集及存续规模，强化投

资者适当性要求，明确预警止损线安排等；二是规范投资运作行为，明确投资策略一致性要求，



强调组合投资，禁止多层嵌套，规范债券投资、场外衍生品交易和程序化交易，建立健全内控

制度，加强流动性管理，明确信披要求；三是强调受托管理职责，禁止变相保本保收益，明确

不得开展通道业务，不得通过场外衍生品、资管产品等规避监管要求，规范业绩报酬计提，保

证公平对待投资者；四是树立长期投资、价值投资理念，规范基金过往业绩展示，引导投资者

关注长期业绩，加强对短期投资行为的管理；五是合理设置过渡期。针对存量私募证券投资基

金设置差异化整改要求，部分整改要求给予一定过渡期安排，避免对基金正常运作造成不利影

响。新规自 2024年 8月 1日起实施。 

【自然资源部：商品住宅去化周期超 36 个月的城市 暂停新增用地出让】自然资源部近日发

布《关于做好 2024年住宅用地供应有关工作的通知》，通知提出，各地要根据市场需求及时

优化商业办公用地和住宅用地的规模、布局和结构，完善对应商品住宅去化周期、住宅用地存

量的住宅用地供应调节机制。商品住宅去化周期超过 36个月的，应暂停新增商品住宅用地出

让，同时下大力气盘活存量，直至商品住宅去化周期降至 36个月以下；商品住宅去化周期在

18 个月（不含）-36个月之间的城市，要按照“盘活多少、供应多少”的原则，根据本年度内

盘活的存量商品住宅用地面积（包括竣工和收回）动态确定其新出让的商品住宅用地面积上限 

（二）国际要闻 

【美国 4月非农新增就业人数大幅不及预期，失业率上升】5月 3日周五，美国劳工部公布数

据显示，美国 4月非农就业人口增加 17.5万人，为六个月以来的最小增幅，大幅不及预期值

24 万人，3月前值从 30.3万人上修至 31.5万人，2月的非农就业人口从 27万人修正为 23.6

万人。同时，失业率意外上升，薪资同比涨幅低于预期和前值。美国 4月非农失业率上升 0.1

个百分点至 3.9%，预期值 3.8%，大致处于 2022年 1月以来的最高水平。美国 4月平均每小时

工资同比 3.9%，预期 4%，前值 4.1%。美国 4 月平均每小时工资环比 0.2%，预期 0.3%，前值

0.3%。美国 4月劳动参与率 62.7%，预期 62.7%，前值 62.7%。其中，25-54岁工人的这一比例

上升至 83.5%，达到二十年来的最高水平。 

点评：在一季度经济与劳动力市场数据持续偏强的背景下，4月美国非农数据边际放缓，在劳

动参与率保持不变的情况下，失业率有所反弹，显现出劳动力市场在高利率环境正在降温，不

仅劳动缺口进一步闭合，薪资增速也出现进一步放缓。结合 3 月职位空缺率走低，表明劳动

市场降温的大方向没有改变，这将有利于美国通胀水平进一步降低。由于当前通胀压力仍然

高于美联储预期水平，失业率并未大幅反弹，短期内美联储或倾向于维持高利率水平。不过，

考虑到劳动力市场整体扩张步伐正在减速，叠加时薪增速放缓有望带动服务项通胀回落，且



随着实际利率持续偏高将在下半年对私人消费形成较大负面影响，首次降息或在三季度进行。  

 

【美国 4月 ISM服务业 PMI 意外萎缩】5月 3日周五，ISM公布的数据显示，美国服务业 4月

份意外出现收缩，为 2022年以来首次，其中，商业活动指标跌至四年低点，投入成本指标上

升。美国 4 月 ISM 服务业指数降至 49.4，创 2022 年 12 月以来的新低，大幅不及预期的 52，

3 月前值为 51.4。重要分项指数方面：新订单分项指数降至 52.2，3月前值 54.4，创 2022年

底以来的最低水平。商业活动指数在 4月暴跌 6.5点至 50.9，这是自 2020年 5月以来的最低

水平。材料和服务支付价格指数升至三个月高点 59.2，单月大涨 5.8 个点。就业指标 45.9，

连续第三个月收缩，且收缩幅度加大，较 3月下跌 2.6 个点。服务提供商的库存指数大涨 8.1

点，至五个月高点 53.7。库存情绪指标单月大涨 7.2个点，达到 62.9，创 2017年 7月以来的

最高水平，表明企业认为库存过高。 

 

（三）大宗商品 

【国际原油期货价格下跌 NYMEX天然气期货价格收涨】5月 3日，WTI 6月原油期货收跌 0.84

美元，跌幅 1.06%，报 78.11 美元/桶，全周累计下跌 6.84%。布伦特 7 月原油期货收跌 0.71

美元，跌幅 0.85%，报 82.96 美元/桶，全周累计下跌 5.95%。COMEX 黄金期货涨 0.02%，报

2310.10美元/盎司，全周累跌 1.58%。NYMEX天然气期货价格%至 2.150 2.029美元/百万英热

单位。 

二、资金面 

（一）公开市场操作 

4 月 30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 4400亿

元 7天期逆回购操作，中标利率为 1.80%。Wind数据显示，当日有 20亿元逆回购到期，因此

单日净投放 4380亿元。 

（二）资金利率 

4 月 30 日为当月最后一个交易日，叠加五一假期来临，资金面整体收敛，主要回购利率均上

行。当日 DR001上行 11.08bps至 1.937%，DR007上行 0.74bps至 2.110%。 



 

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 30日，央行公开市场巨量投放超出市场预期，叠加政治局会议提出“要灵活运用利率和

存款准备金率等政策工具”，债市大幅回暖。当日债市银行间主要利率债收益率普遍大幅下

行。截至北京时间 20:00，10年期国债活跃券 240004 收益率下行 4.75bps至 2.3025%；10

年期国开债活跃券 240205收益率下行 5.35bps至 2.4000%。 



 

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 30日，3只地产债成交价格偏离幅度超 10%，包括“21万科 06”跌超 37%；“H8 龙控 05”

涨超 18%，“H0 宝龙 04”涨超 40%。1 只城投债成交价格偏离幅度超 10%，为“PR 都江堰”，

涨超 14%。 

2. 信用债事件 

◼ 万科：公司举行股东大会，董事会主席郁亮表示，除三大主业外，清理和转让非主业的财

务投资，主动完成融资模式的转型；已制定瘦身健体一揽子方案，未来两年削减付息债务

1000亿元以上，未来五年付息负债总规模要降一半以上。 

◼ 四川信托：公司公告，公司破产重整案接管工作顺利推进，管理人正式进场，依法接管四



川信托财产和营业事务。 

◼ 龙湖集团：公司公告，截至 2023 年底，本集团有息负债余额 1926 亿，较 2022 年下降

7.4%，其中银行融资占比达 77%。 

◼ 华南城：公司公告，为进一步与境外债权人接触，以就全面解决方案进行透明的对话，公

司已委任安迈、年利达为离岸债重组财务及法律顾问。 

◼ 世茂建设：公司公告，截至 2023年底，公司及子公司单笔逾期金额超千万元有息债务共

计约 475.38亿。 

◼ 福建投资集团：公司公告，由于近期市场波动，取消发行“24 闽投 MTN003”。 

◼ 南昌市政公用：公司公告，由于近期市场波动较大，取消发行“24 洪市政 SCP003”。 

◼ 苏州创元投资：公司公告，由于市场出现波动，取消发行“24 创元投资 SCP003”。 

◼ 光大控股：穆迪出于商业原因，撤销光大控股“Baa3”长期发行人评级。 

◼ 光大嘉宝：公司公告，2023年度净亏损 21.77亿元，达到 2022年末净资产 23.91%。主因

光大安石在管项目经营情况不及预期、投资的写字楼类部分资产价值较去年同期有所下

降等。 

（三）可转债 

1. 权益及转债指数  

【权益市场三大股指集体收跌】 4月 30日，A股震荡调整，合成生物概念爆发，当日上证指

数、深证成指、创业板指分别收跌 0.26%、0.90%、1.55%。当日，两市成交额 1.03万亿元，北

向资金净卖出 86.16 亿。当日，申万一级行业大多上涨，上涨行业中，家用电器涨超 2%，煤

炭、公用事业、银行等其余 7 个上涨行业涨幅均不超过 1%；下跌行业中，建筑装饰、电力设

备跌逾 2%，社会服务、房地产、钢铁等 10个行业跌逾 1%。 

【转债市场主要指数小幅收涨】 4月 30日，转债市场韧性凸显，当日中证转债、上证转债、

深证转债分别收涨 0.24%、0.27%、0.18%。当日，转债市场成交额 485.99 亿元，较前一交易

日放量 14.62亿元。转债市场大多个券上涨，547支转债中，311支上涨，219支下跌，17支

持平。当日，上涨个券中，百川转 2涨超 15%，正丹转债涨超 14%，表现亮眼，凯中转债、力

诺转债涨超 5%；下跌个券中，海波转债跌停 20%，伟 24转债、三羊转债、鼎盛转债、润达转

债跌逾 4%。 



 

数据来源：Wind，东方金诚 

2. 转债跟踪 

◼ 4 月 30 日，立昂转债公告将转股价格由 44.96 元/股下修至 33.58 元/股；家悦转债公告

不下修转股价格，且在未来 45天内（2024年 5月 1日至 2024年 6月 14日）若再次触发

下修条件，亦不选择下修；弘亚转债、银微转债公告不下修转股价格，且在未来 3个月内

（2024年 5月 6日至 2024年 8月 5日）若再次触发下修条件，亦不选择下修；华体转债

公告不下修转股价格，且在未来 6个月内（2024年 5月 1日至 2024年 10月 31 日）若再

次触发下修条件，亦不选择下修；国投转债公告预计触发下修条件。 

◼ 4月 30日，银轮转债公告不提前赎回，且在未来 12个月内（2024年 5月 1日至 2025年

4月 30日）若再次触发提前赎回条件，亦不提前赎回。 

（四）海外债市 

1. 美债市场： 

5 月 3日，非农数据大幅不及预期引发降息交易重新升温，各期限美债收益率普遍下行。其中，

2 年期美债收益率下行 6bp 至 4.81%，10年期美债收益率下行 8bp至 4.50%。  

 

数据来源：iFinD，东方金诚 

5 月 3日，2/10年期美债收益率利差倒挂幅度扩大 2bp 至 31bp；5/30年期美债收益率利差扩



大 3bp至 18bp。 

5 月 3日，美国 10年期通胀保值国债（TIPS）损益平衡通胀率下行 2bp至 2.35%。 

2. 欧债市场： 

5 月 3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 2.49%，法国、意大利、西班牙、英国 10 年期国债收益率分别下行 5bp、5bp、5bp 和

6bp。 

 

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 5 月 3 日收盘） 



 

数据来源：Bloomberg，东方金诚整理 

 


