
全国政协十四届三次会议在京开幕；债市整体出现调整，中长债收益率先下后上 

【内容摘要】 3月 4日，资金面整体宽松，主要回购利率继续下行；债市整体出现调整，中

长债收益率先下后上；转债市场主要指数集体收涨，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 

【全国政协十四届三次会议在京开幕】凝心聚力共谱壮美华章，奋发有为再绘时代新篇。中国

人民政治协商会议第十四届全国委员会第三次会议 3 月 4 日下午在人民大会堂开幕。会议听

取了政协第十四届全国委员会常务委员会工作报告、政协十四届二次会议以来提案工作情况

的报告。两份报告中，2024 年构建高水平社会主义市场经济体制、金融高质量发展、人工智

能多场景应用等经济社会发展亮点频频，2025年将紧扣推进中国式现代化议政建言。 

【全国人大发布会：2025 年 2 万亿元置换债券发行相关工作已经启动，将加强政府债务管理

情况监督】3月 4日，十四届全国人大三次会议在北京人民大会堂举行新闻发布会。大会发言

人娄勤俭就大会议程和人大工作相关问题回答中外记者提问。娄勤俭表示，中国经济基础稳、

优势多、韧性强、潜能大，长期向好的支撑条件和基本趋势没有变，中国经济从来都是在风雨

洗礼中成长、在历经考验中壮大，“我们对中国经济的前景充满信心。”截至去年底，2024年

2 万亿元置换债券额度已全部发行完毕，大部分地区已完成置换。2025 年 2 万亿元置换债券

发行相关工作已经启动。全国人大常委会将依照有关法律规定，加强政府债务管理情况的监督，

特别是加强增加地方政府债务限额置换存量隐性债务实施情况的跟踪监督，推动进一步加强

政府债务管理。 

【国务院关税税则委员会：对原产于美国的部分进口商品加征关税】3月 4日，国务院关税税

则委员会公告，自 3月 10日起，对原产于美国的部分进口商品加征关税，对鸡肉、小麦、玉

米、棉花加征 15%关税，对高粱、大豆、猪肉、牛肉、水产品、水果、蔬菜、乳制品加征 10%

关税。 

【商务部：决定将莱多斯公司等 15 家美国实体列入出口管制管控名单】3 月 4 日，商务部发



布公告，根据法律法规有关规定，为维护国家安全和利益，履行防扩散等国际义务，决定将莱

多斯公司等 15家美国实体列入出口管制管控名单，并采取以下措施：一、禁止向上述 15家美

国实体出口两用物项；正在开展的相关出口活动应当立即停止。二、特殊情况下确需出口的，

出口经营者应当向商务部提出申请。此外，商务部宣布将美国因美纳公司列入不可靠实体清单，

禁止其向中国出口基因测序仪。 

【港交所与迅清结算签署合作备忘录，优化香港资本市场交易后证券基础设施】3月 4日，香

港交易所宣布已与负责协助香港金融管理局运营债务工具中央结算系统（CMU）的迅清结算签

署合作备忘录。根据合作备忘录，香港交易所和迅清结算将在多个领域探索合作，包括提升股

票类产品和固定收益产品之间的跨资产效率、扩大内地债券作为抵押品的使用、提升香港作为

发债中心的地位，以及发展亚洲的国际中央证券托管平台（ICSD） 

（二）国际要闻 

【美联储“三把手”：开始考虑关税对价格的影响，目前没必要调整政策】3月 4日，美联储

“三把手”、纽约联储主席威廉姆斯表示，开始考虑特朗普关税对价格的影响，他预计关税将

对通胀产生一定的影响，但他强调，关税的影响仍然存在很大的不确定性。威廉姆斯还表示，

目前没必要调整货币政策。威廉姆斯重点提到了关税和其不确定性：“基于我们今天所了解的

信息，考虑到其中的诸多不确定性，我目前已经将部分关税对通胀和物价的影响计入考量，我

认为我们将在今年晚些时候看到这些影响。你还得考虑这将如何影响经济活动——企业投资

决策、消费者支出等方面的变化。我认为这正是另一大不确定因素所在。” 当被问及是否会

考虑在本月会议上调整利率时，威廉姆斯表示，目前货币政策状况良好，他认为没有必要立即

改变借贷成本。他形容当前的政策为“适度紧缩”，并重申他预计通胀将随着时间推移逐步向

美联储 2%的目标迈进。 

（三）大宗商品 

【国际原油期货价格继续下跌，国际天然气价格继续收涨】3月 4日，WTI 4月原油期货收跌

0.16%至 68.26美元/桶；ICE布伦特 5月原油期货收跌 0.81%至 71.04美元/桶；NYMEX 天然气

价格收涨 3.27%至 4.301美元/盎司。 

二、资金面 



（一）公开市场操作 

3 月 4 日，央行公告称，为保持银行体系流动性充裕,当日以固定利率、数量招标方式开展了

382亿元 7天逆回购操作，操作利率为 1.50%。Wind数据显示，当日有 3185亿元逆回购到期，

因此单日净回笼 2803亿元。 

（二）资金利率                             

3 月 4 日，资金面整体宽松，主要回购利率继续下行。当日 DR001 下行 4.39bp 至 1.744%，

DR007下行 9.40bp至 1.766%。 

 

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 

3 月 4日，资金面延续宽松，早盘债市继续走强，但随后受监管指导资金价格传闻、股市反弹，

以及两会政府报告公布在即影响，市场情绪逐渐谨慎，债市随之转弱。全天看，债市整体出现



调整，中长债收益率先下后上。截至北京时间 20:00，10年期国债活跃券 240011收益率上行

0.40bp至 1.7140%，10年期国开债活跃券 250205收益率上行 0.25bp至 1.7150%。 

 

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 

3 月 4 日，1 只产业债成交价格偏离幅度超 10%，为“24 远洋控股 PPN001(重组)”涨超 58%。 

3 月 4日，1只城投债成交价格偏离幅度超 10%，为“19淄博高新双创债 01”跌超 40%。 

2. 信用债事件 



◼ 东方集团：公司公告，公司因涉嫌重大财务造假，已被证监会立案调查，存在重大违法强

制退市风险。 

◼ 衡阳白沙洲开发建设投资：公司公告，因参会有效表决权数不足，“23白沙洲 MTN001”

持有人会议及提前兑付议案均未生效。 

◼ 北京昌平科技园发展：公司公告，鉴于近期市场波动较大，取消发行“25 昌平科技

MTN001B”。 

◼ 建湖旅游发展：中诚信亚太基于商业原因，撤销建湖旅游发展“BBBg-”的长期信用评级。 

◼ 保定高新区发展：中证鹏元国际应公司要求，撤销保定高新区发展“BBB-”的国际评级。 

◼ 延锋国际汽车：标普应公司要求，撤销延锋国际汽车“BBB-”长期发行人信用评级。 

◼ 武汉当代科技：公司公告，公司及相关责任人被上交所予以公开谴责，未按时披露 2024

年中报。 

◼ 朗科智能：中证鹏元公告，关注朗科智能收到警示函及通报批评事项，因公司未经股东大

会审议，将部分募集资金用于非募投项目。 

◼ 景瑞控股：公司公告，1-2月累计合约签约销售额约 1.22亿元，同比减少 61.64%。 

◼ 吉林担保：公司公告，公司涉及两起被执行事项，案由均为借款合同纠纷，涉案金额合计

约 6.78亿元。 

（三）可转债 

1. 权益及转债指数 

【权益市场三大股指涨跌不一】 3 月 4 日，A 股缩量上涨，市场逾 4000 股上扬，上证指数、

深证成指分别收涨 0.22%、0.28%，创业板指收跌 0.29%，全天成交额缩量至 1.48万亿元。当

日，申万一级行业大多上涨，上涨行业中，国防军工涨超 3%，电子、机械设备、计算机、家用

电器涨超 1%；下跌行业中，综合、电力设备、煤炭跌逾 1%。 

【转债市场主要指数集体收涨】 3月 4日，转债市场跟随权益市场有所反弹，当日中证转债、

上证转债、深证转债分别收涨 0.40%、0.33%、0.50%。当日，转债市场成交额 735.08 亿元，

较前一交易日放量 1.93亿元。转债市场个券多数上涨，496支转债中，353支上涨，135支下

跌，8 支持平。当日上涨个券中，伟隆转债涨超 9%，精装转债涨超 7%；下跌个券中，斯莱转

债跌逾 4%，志特转债、远信转债、恒辉转债跌逾 2%。 



 

数据来源：Wind，东方金诚 

2. 转债跟踪 

◼ 3月 4日，灵康转债公告不下修转股价格；宏图转债、华体转债公告预计触发转股价格

下修条件。 

◼ 3月 4日，锋工转债公告不提前赎回，且未来 3个月内（2025年 3月 4日至 2025年 6

月 3日），若再次触发强赎条款，亦不选择强赎。 

（四）海外债市 

1. 美债市场 

3 月 4 日，2 年期美债收益率保持在 3.96%不变，其余各期限美债收益率普遍上行。其中，10

年期美债收益率上行 6bp至 4.22%。 

 

数据来源：iFinD，东方金诚 

3 月 4日，2/10年期美债收益率利差扩大 6bp至 26bp；5/30年期美债收益率利差扩大 4bp至

52bp。 

3 月 4日，美国 10年期通胀保值国债（TIPS）损益平衡通胀率下行 1bp至 2.35%。 



2. 欧债市场 

3 月 4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年期国债收益率下行

1bp至 2.48%，法国、意大利、西班牙 10年期国债收益率分别上行 1bp、2bp和 2bp，英国 10

年期国债收益率下行 3bp至 4.53%。 

 

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 4 日收盘） 



 

数据来源：Bloomberg，东方金诚整理 

 


