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中方坚决反制美“对等关税”；资金面延续宽松，债市大幅走强 

【内容摘要】4月 3日，资金面延续宽松，主要回购利率大幅下行；美国对等关税大幅超出预

期，叠加国内宽货币预期升温，债市大幅走强；转债市场跟随权益市场延续下行，转债个券多

数下跌；海外方面，4 月 4 日，各期限美债收益率继续下行，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 

【中方坚决反制美“对等关税”】美东时间 4月 2日，美方宣布对所有贸易伙伴征收“对等关

税”。中方对此坚决反对，并表示将坚决采取反制措施维护自身权益。4月 4日，中方接连表

态并发布反制行动。国务院关税税则委员会公布公告，自 4月 10日 12时 01分起，对原产于

美国的所有进口商品加征 34%关税。商务部、海关总署发布公告，对中重稀土相关物项实施出

口管制。商务部网站发布公告，对进口医用 CT球管发起产业竞争力调查，对原产于美国、印

度的进口相关医用 CT 球管发起反倾销立案调查。商务部宣布将 16 家美国实体列入出口管制

管控名单，将 11家美国企业列入不可靠实体清单。海关总署公告，暂停美国 2家禽肉企业产

品输华，暂停美国 3家企业禽肉骨粉输华资质。 

【金融监管总局：保险机构应当审慎开展重大股权投资，加强对股权投资的统筹管理，防止无

序扩张】4月 3 日，国家金融监督管理总局发布关于保险资金未上市企业重大股权投资有关事

项的通知。通知提出，保险集团（控股）公司、保险公司开展重大股权投资，可以投资保险类

企业、非保险类金融企业，与保险业务相关的养老、医疗、汽车服务、科技、大数据产业、现

代农业等企业，符合监管规定的共享服务类企业，以及金融监管总局认可的其他企业。保险机

构应当明确发展战略和市场定位，提升投资管理能力，根据国家政策、监管要求审慎开展重大

股权投资，加强对股权投资的统筹管理，防止无序扩张。 

【金融监管总局：商业银行应当将增信服务机构增信余额纳入统一授信管理，至少每季度评

估一次其代偿赔付能力】4月 3日，金融监管总局发布关于加强商业银行互联网助贷业务管理



提升金融服务质效的通知。自 2025 年 10 月 1 日起施行。商业银行应当将增信服务机构增信

余额纳入统一授信管理，至少每季度评估一次其代偿赔付能力。由融资担保公司提供增信服务

以及融资担保公司跨省、自治区、直辖市提供增信服务的，商业银行应确认其注册资本、放大

倍数、财务状况、经营规则等符合《融资担保公司监督管理条例》等有关规定，防范过度增信

风险。 

【证监会就《证券投资基金托管业务管理办法（修订草案征求意见稿）》公开征求意见】中国

证监会修订了《证券投资基金托管业务管理办法》，4 月 3日向社会公开征求意见。主要内容

包括：完善准入门槛。强化实质展业能力和合规风控能力要求，支持在托管领域具有较突出潜

能、合规与风控能力优良的主体申请该项资格。强化实质展业、风险隔离监管要求。在申请阶

段即要求申请人作出聚焦主责主业承诺；强化基金财产与其他托管财产的隔离等。 

【证监会：加力支持优质民营企业做强做优做大】近日，证监会主席吴清在北京召开深化资本

市场投融资综合改革民营科技企业座谈会，与集成电路、新能源汽车、智能制造、新材料、商

业航天、网络经济等不同领域的民营科技企业代表深入交流，充分听取意见建议。吴清表示，

证监会将进一步完善全链条全生命周期的多层次市场服务体系，加力支持优质民营企业做强

做优做大。吴清说，民营经济是国民经济的重要组成部分，是推动科技创新的重要力量。 

【央行：2024年使用存款保险基金 682.886亿元开展风险处置】4月 3日，央行发布 2024年

存款保险基金收支情况。截至 2024年末，全国参加存款保险的银行业金融机构共计 3761家。

2024年共归集保费 618.831 亿元，基金利息收入 12.374 亿元，股利分红 2.276亿元，不良资

产清收回款 3.658 亿元。为推进金融风险化解，使用存款保险基金 682.886 亿元开展风险处

置。将 2020 年蒙商银行 66 亿元股权出资由存保公司资本金调整为存款保险基金（非新增出

资）。截至 2024年末，存款保险基金存款余额 698.424 亿元。 

【财政部在伦敦成功发行首笔人民币绿色主权债券】据财政部网站，伦敦时间 4 月 2 日，中

华人民共和国财政部代表中央政府在英国伦敦成功簿记发行了 60 亿元人民币绿色主权债券。

其中，3 年期 30亿元人民币，发行利率为 1.88%；5年期 30亿元人民币，发行利率为 1.93%，

均低于香港二级市场同期限国债利率水平。国际投资者认购踊跃，投资者类型丰富，地域分布

广泛。总申购金额 415.8亿元人民币，是发行金额的 6.9倍。财政部副部长廖岷在伦敦出席首

笔人民币绿色主权债券发行相关活动。他表示，中国财政部时隔 9年第二次在英国伦敦发行人

民币国债，对于进一步深化和支持中英绿色和经济金融领域交流合作，支持稳定国际投资者信



心、稳定市场预期具有重要意义。 

【上交所、深交所、北交所出台自律管理规则，全面推进程序化交易监管】近日，上交所发布

《上海证券交易所程序化交易管理实施细则》，深交所《深圳证券交易所程序化交易管理实施

细则》，北交所发布《北京证券交易所程序化交易管理实施细则》。沪深交易所发布程序化交

易管理实施细则，2025年 7月 7日起施行。 

（二）国际要闻 

【美国 3 月非农新增就业大超预期，劳动参与率上升、失业率走高】美国 3 月非农就业增长

超过市场预期，随着劳动参与率的上升，失业率略有上升，薪资增长保持稳定。这显示在全球

经济面临广泛关税冲击前，美国劳动力市场仍然健康。4月 4日，美国劳工统计局公布的数据

显示，3 月非农就业人口增长 22.8 万，高于预期的增加 14 万，前值从增加 15.1 万下修为增

加 11.7 万，1 月非农就业人口增幅从 12.5 万下修至 11.4 万。经过修正，1 月和 2 月的就业

人数累计减少 4.8 万。3 月失业率升至 4.2%，预期 4.1%，前值 4.1%。3 月平均时薪环比增长

0.3%，预期增长 0.3%，前值修正为增长 0.2%；3月平均时薪同比增长 3.8%，预期和前值均增

长 4.0%。3月劳动力参与率 62.5%，预期 62.4%，前值 62.4%。 

【鲍威尔：关税远超预期，或持续推升通胀，美联储先观望再行动】4月 4日，在特朗普宣布

大范围征收对等关税后的首次公开表态中，鲍威尔重申，美联储需要先观望，等明确了形势，

再考虑行动。他指出，本次特朗普公布的新关税远超预期，可能持续推升通胀，联储需要保证

通胀预期不会上升。据央视新闻，鲍威尔表示，美联储对特朗普征收的关税范围感到震惊，这

意味着关税对经济的影响将比之前认为的要大。鲍威尔不愿透露他是否认为美国经济正在走

向衰退，但他承认贸易政策的不确定性给企业带来了压力，以及越来越多预测显示，经济衰退

风险正在上升。威尔认为美国经济目前看起来强劲，但指出，因为特朗普公布的对等关税计划，

联储面临的“前景很不确定”。他称，最近美国宣布的关税“远超预期”，认为关税对经济的

影响也可能比预期大，同时暗示，美联储将专注于控制通胀。他表示：“我们的职责是保持长

期通胀预期稳定，并确保一次性的物价上涨不会成为持续的通胀问题……我们完全能够等到

（形势）更明确了，然后考虑调整我们的政策立场。现在判断何为货币政策的合适路径还为时

过早。” 



（三）大宗商品 

【国际原油期货价格转跌，国际天然气价格下跌】4月 4日，WTI 5月原油期货收跌 7.41%，

报 61.99 美元/桶，全周累计下跌 10.62%；布伦特 6 月原油期货收跌 6.50%，报 65.58 美元/

桶，全周累计下跌 9.87%；NYMEX天然气价格收跌 7.26%至 3.819美元/盎司。 

二、资金面 

（一）公开市场操作 

4 月 3 日，央行公告称,当日以固定利率、数量招标方式开展了 2234 亿元 7 天期逆回购操作，

操作利率 1.50%，投标量 2234亿元，中标量 2234亿元。Wind数据显示，当日有 2185 亿元逆

回购到期，因此单日净投放资金 49亿元。 

（二）资金利率                             

4 月 3 日，资金面延续宽松，主要回购利率大幅下行。当日 DR001 下行 11.55bp 至 1.624%，

DR007下行 14.37bp至 1.698%。 

 

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 

4 月 3日，美国宣布的对等关税大幅超预期，市场避险情绪浓厚，叠加对宽松货币的预期升温，

债市大幅走强。截至北京时间20:00，10年期国债活跃券240011收益率下行7.80bp至1.7300%，

10 年期国开债活跃券 250205 收益率下行 7.90bp至 1.7380%。 

 

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 



4 月 3 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)”跌超 32%。 

2. 信用债事件 

◼ 华南城：公司公告，高等法院下令将呈请聆讯押后至 4月 14日。 

◼ 昆明城投：公司公告，公司被纳入失信被执行人名单，正积极与涉事方沟通协商剩余债务

还款方案。 

◼ 日照岚山城建：公司公告，公司票据逾期余额 8395万元，目前正积极协商处理。 

◼ 弘阳地产：公司公告，由于若干债权人需要额外时间完成彼等加入重组支持协议的内部程

序，延长早鸟及基础重组支持协议费用期限至 4月 18日/5月 2日。 

◼ 武汉天盈投资：公司公告，当代集团重整计划获债权人会议通过。 

◼ 富力地产：公司公告，存续公司债增信资产富力空港假日酒店将于 4月 21日被拍卖，起

拍价 2.77亿元。 

◼ 开滦集团：公司公告，鉴于近期市场波动较大，取消发行“25 开滦 MTN002” 

◼ 黑龙江建投：公司公告，子公司龙建股份被上交所予以通报批评，涉多期定期报告财务信

息披露不准确。 

（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 3日，A股低开后先冲高收红，又再度下探，消费电子、

机器人题材领跌，上证指数、深证成指、创业板指分别收跌 0.24%，1.40%、1.86%，全天成交

额 1.16万亿元。当日，申万一级行业大多下跌，上涨行业中，农林牧渔、公用事业、食品饮

料、房地产涨超 1%；下跌行业中，家用电器、电子、汽车、电力设备跌逾 2%。 

【转债市场主要指数跟随收跌】 4月 3日，转债市场跟随权益市场延续下行，当日中证转债、

上证转债、深证转债分别收跌 0.38%、0.34%、0.43%。当日，转债市场成交额 700.04 亿元，

较前一交易日放量 69.44 亿元。转债市场个券多数下跌，483 支转债中，114 支上涨，354 支

下跌，15 支持平。当日上涨个券中，中旗转债继续涨停 20%，回盛转债涨超 18%，表现亮眼；

下跌个券中，诺泰转债跌逾 12%，冠盛转债跌逾 10%%。 



 

数据来源：Wind，东方金诚 

2. 转债跟踪 

◼ 今日（4月 7日），安集转债开启网上申购，浩瀚转债上市。 

◼ 4月 3日，伯特利发行转债获证监会注册批复。 

◼ 4 月 3 日，文科转债、华特转债、闻泰转债、垒知转债公告不下修转股价格；瑞科转债、

三房转债、美诺转债公告不下修转股价格，且在未来 3个月内（2025年 4月 2 日至 2025

年 7月 3日）若再次触发下修条款，亦不下修转股价格；东南转债、起帆转债公告预计触

发转股价格下修条款。 

◼ 4月 3日，诺泰转债、震裕转债公告将提前赎回；航宇转债公告不提前赎回，且未来 6个

月内（2025年 4月 3 日至 2025年 10月 2日），再次触发强赎条件，亦不选择强赎。 

（四）海外债市 

1. 美债市场 

4 月 4 日，各期限美债收益率普遍继续下行。其中，2 年期美债收益率下行 3bp 至 3.68%，10

年期美债收益率下行 5bp至 4.01%。 

 

数据来源：iFinD，东方金诚 



4 月 4 日，2/10 年期美债收益率利差收窄 2bp 至 33bp；5/30 年期美收益率利差收窄 5bp 至

69bp。 

4 月 4日，美国 10年期通胀保值国债（TIPS）损益平衡通胀率下行 10bp至 2.18%。 

2. 欧债市场 

4 月 4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

7bp 至 2.57%，法国、西班牙、意大利、英国 10 年期国债收益率分别下行 4bp、1bp、3bp 和

7bp。 

 

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 4 日收盘） 



 

数据来源：Bloomberg，东方金诚整理 

 


