
资金面继续保持平稳；债市波动加大，长债明显走弱 

【内容摘要】 3月 13日，资金面继续保持平稳；债市波动加大，长债明显走弱；转债市场主

要指数跟随收跌，转债个券多数下跌；海外方面，各期限美债收益率普遍下行，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 

【央行：根据国内外经济金融形势和金融市场运行情况，择机降准降息】3 月 13 日，央行党

委召开扩大会议，深入学习习近平总书记在全国两会期间的重要讲话精神和全国两会精神，研

究部署贯彻落实举措。会议指出，实施好适度宽松的货币政策。平衡好短期与长期、稳增长与

防风险、内部均衡与外部均衡、支持实体经济与保持银行体系自身健康性的关系。根据国内外

经济金融形势和金融市场运行情况，择机降准降息，综合运用公开市场操作等多种货币政策工

具，保持流动性充裕，使社会融资规模、货币供应量增长同经济增长、价格总水平预期目标相

匹配。进一步疏通货币政策传导渠道，完善利率形成和传导机制，推动社会综合融资成本下降。

加强与市场沟通，提升政策透明度。坚持市场在汇率形成中的决定性作用，强化预期引导，保

持人民币汇率在合理均衡水平上的基本稳定。 

【金融监管总局：做好地方政府隐性债务置换工作，全力支持经济高质量发展】3 月 13 日，

金融监管总局党委召开扩大会议强调，一体推进地方中小金融机构风险处置和转型发展，综合

采取补充资本金、兼并重组、市场退出等方式分类化解风险。持续推进城市房地产融资协调机

制扩围增效，坚决做好保交房工作。加快制定出台与房地产发展新模式相适应的融资制度。配

合做好地方政府隐性债务置换工作。全力支持经济高质量发展。推出有针对性的金融支持措施，

助力实施提振消费专项行动。研究建立“超长期国债+超长期贷款”服务模式，高效支持“两

重”建设。精准支持发展新质生产力，重点抓好金融资产投资公司股权投资、保险资金长期投

资改革、科技企业并购贷款、知识产权金融生态等“四项试点”，推动科技创新和产业创新融

合发展。 

【交易商协会发布关于规范银行间债券市场投资顾问服务有关事项的通知】3 月 13 日，交易



商协会发布《关于规范银行间债券市场投资顾问服务有关事项的通知》，明确债券交易投资顾

问机构应当是具备投资咨询业务或资产管理业务资格的银行间债券市场合格机构投资者。应

确保本机构自营、资产管理、投资顾问等条线相互隔离，防范利益冲突和道德风险。因未妥善

管理利益冲突和道德风险等原因侵犯客户利益，导致客户资金损失的，应当向客户承担赔偿责

任。不得代替客户自营账户达成交易，并对沟通全过程留痕。不得引导或安排客户从事内幕交

易、操纵市场、利益输送、非市场化发行等违法违规活动。  

【土地收储工作加速，300余宗闲置土地拟收储价格合计约 500亿元】根据中指研究院监测数

据，截至 3月 10日，全国各地公示的拟使用专项债收回收购存量闲置土地的总量已超 300宗，

拟收储价格约 500亿元。值得一提的是，《通知》除明确各地要优先将处置存量闲置土地清单

中的地块纳入土地储备计划，确有需求的新增土地储备项目也应纳入土地储备计划外，还进一

步提出对“自审自发”试点地区，土地储备项目经省级人民政府审核批准后，省级财政部门即

可组织发行专项债券，项目清单同步报财政部、自然资源部备案。 

【商务部回应对部分自美进口商品加征关税：有关区域现行保税政策维持不变】3 月 13 日，

商务部新闻发言人何咏前在例行新闻发布会上表示：“下一步，我们将更好发挥自贸试验区先

行先试作用，积极推动相关领域开放试点项目落地，深入对接国际高标准经贸规则，开展更广

领域、更深层次、更大力度的制度型开放试验。”关于关税问题，何咏前表示，目前，我对部

分自美进口商品加征关税，有关区域现行保税政策维持不变。但根据相关规定，商品出区内销

进入国内市场时，需补缴相应税款。  

【14 家主要理财公司上月规模增长超 1700 亿元】3 月 13 日，据证券时报，受资金紧平衡、

股债跷跷板等因素叠加作用，债市近期深度调整。市场对银行理财赎回压力的关注加剧，“债

市理财负反馈”的担忧又至。部分代表性数据显示，本轮债市回调并未及此前 2022 年、2024

年的两轮明显传导至理财负债端。据记者汇总的 14家主要理财公司最新存续规模数据，截至

今年 2 月末，存续规模排名前 14 的银行理财公司合计规模达 22.68 万亿元，较上月增长约

1760亿元，较今年初增长约 2500亿元。其中，固收类理财增幅大于今年 1月份，混合类产品

亦有小幅增长。规模下降较大的产品类型是现金管理类产品，其收益率也显著下行。 

 

（二）国际要闻 



【美国 2 月 PPI 超预期降温，环比零增长】3 月 13 日，美国劳工统计局公布的数据显示，美

国 2月 PPI同比上涨 3.2%，预期值 3.3%，前值 3.5%；2月 PPI环比 0%，为去年 7月以来最小

增幅，预期值 0.3%，前值 0.6%；2月核心 PPI同比上涨 3.4%，预期值 3.5%，前值 3.6%；2月

核心 PPI环比-0.1%，预期值 0.3%，前值 0.5%；2月服务成本下降 0.2%，这是自 2024 年 7月

以来最大跌幅，下跌主要源于贸易服务利润下降 1.0%，若剔除贸易、交通和仓储服务，服务

价格上涨 0.2%。总体来看，能源和贸易服务是月度降幅最大的领域，反映了能源价格波动对

整体经济的影响，以及贸易服务行业面临的挑战。 

（三）大宗商品 

【国际原油期货价格转跌，国际天然气价格微幅上涨】3 月 13 日，WTI 4 月原油期货价格收

跌 1.67%至 66.55美元/桶；ICE布伦特 5月原油期货价格收跌 1.51%至 69.88美元/桶；NYMEX

天然气价格收涨 0.05%至 4.035美元/盎司。 

二、资金面 

（一）公开市场操作 

3 月 13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

359 亿元 7 天期逆回购操作，操作利率为 1.50%。Wind 数据显示，当日有 1045 亿元逆回购到

期，因此单日净回笼资金 686亿元。 

（二）资金利率                             

3 月 13 日，资金面继续保持平稳，当日 DR001 上行 1.46bp 至 1.771%，DR007 下行 0.43bp 至

1.800%。 



 

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 13 日，受股债跷跷板效应提振，债市明显走强，但午后随着资金面有所收敛，市场恐慌

情绪再起，债市转而走弱。全天看，债市波动加大，长债明显走弱。截至北京时间 20:00，10

年期国债活跃券 240011收益率上行 3.00bp至 1.8400%，10年期国开债活跃券 250205 收益率

上行 2.75bp至 1.8650%。 



 

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 13 日，1只产业债成交价格偏离幅度超 10%，为“H1阳城 01”跌超 25%。。 

2. 信用债事件 

◼ 万科：公司公告，公司已完成“20万科 02”的赎回工作，将于 3月 17日摘牌。 

◼ 金轮天地控股：公司公告债务重组进展，计划于 6月 24日在法院召开实质聆讯，以裁定

是否批准计划。 

◼ 成都公交集团：公司公告，鉴于近期市场波动较大，取消发行“25 成都公交 GN001”。 



◼ 中材科技：公司公告，由于近期市场波动较大，取消发行“25 中材 K1”、“25 中材 K2”。 

◼ 中国中冶：公司公告，鉴于近期市场波动较大，取消发行“25 中冶 MTN002”。 

◼ 天津北清电力智慧能源：公司公告，鉴于近期市场波动较大，取消发行“25 北清电力

GN001”。 

◼ 葛洲坝：穆迪下调葛洲坝和葛洲坝集团主体评级至“Ba1”投机级，展望调整至“稳定”。 

◼ 中天金融：公司公告，部分持有人已签署同意注销“20中天金融 MTN002”份额协议。 

◼ 太古地产：公司公告，2024年收入 144.28亿港元，同比减少 2%；股东应占基本溢利 67.68

亿港元，同比减少 42%。 

◼ 招商局置地：公司公告，2024年全年收益 206.61 亿元，同比减少约 28%；毛利率 4.77%，

同比下降 8.67%；公司拥有人应占亏损约 18.51亿元，同比盈转亏。 

（三）可转债 

1. 权益及转债指数 

【权益市场三大股指集体收跌】 3月 13日，A股震荡走低，科技股全线回调，上证指数、深

证成指、创业板指分别收跌 0.39%、0.99%、1.15%，全天成交额 1.65 万亿元。当日，申万一

级行业多数下跌，上涨行业中，煤炭涨超 4%，美容护理、钢铁涨超 1%；下跌行业中，机械设

备、电子、计算机跌逾 2%。 

【转债市场主要指数跟随收跌】 3 月 13 日，转债市场跟随权益市场有所回落，当日中证转

债、上证转债、深证转债分别收跌 0.52%、0.36%、0.75%。当日，转债市场成交额 753.91 亿

元，较前一交易日缩量 84.35 亿元。转债市场个券多数下跌，494支转债中，85支上涨，396

支下跌，13 支持平。当日上涨个券中，雪榕转债涨停 20%，东时转债、美锦转债涨超 5%；下

跌个券中，斯莱转债、锋工转债跌逾 10%。 

 

数据来源：Wind，东方金诚 



2. 转债跟踪 

◼ 3月 13日，蓝帆转债公告不下修转股价格，且未来 1个月内（2025年 3月 12日至 2025

年 4月 11日），若再次触发下修条款，亦不选择下修；欧晶转债公告即将触发下修条

件。 

◼ 3月 13日，会通转债公告不提前赎回，且未来 3个月内（2025年 3月 13日至 2025年 6

月 12日），若再次触发强赎条款，亦不选择强赎；翔鹭转债公告即将满足提前赎回条

件。 

（四）海外债市 

1. 美债市场 

3 月 13日，各期限美债收益率普遍下行。其中，2年期美债收益率下行 7bp至 3.97%，10年期

美债收益率下行 5bp至 4.27%。 

 

数据来源：iFinD，东方金诚 

3 月 13日，2/10年期美债收益率利差扩大 2bp至 33bp；5/30年期美债收益率利差扩大 3bp至

57bp。 

3 月 13日，美国 10年期通胀保值国债（TIPS）损益平衡通胀率下行 4bp至 2.29%。 

2. 欧债市场 

3 月 13 日，除意大利 10 年期国债收益率保持不变以外，其余主要欧洲经济体 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 2.85%，法国、西班牙、英国 10年

期国债收益率分别下行 1bp、2bp和 4bp。 



 

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 13日收盘） 
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