
3 月主要金融指标增速回升；资金面偏松，债市走势延续分化 

【内容摘要】4 月 11 日，资金面偏松，主要回购利率继续下行；债市走势延续分化，长债受

市场风险偏好回升压制有所走弱，短债受资金面宽松支撑继续走强；转债市场主要指数集体收

跌，转债个券多数下跌；海外方面，各期限美债收益率普遍大幅上行，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 

【3 月金融数据稳中向好，主要金融指标增速回升】央行 4 月 13 日发布的数据显示，3 月新

增人民币贷款 3.64 万亿，同比多增 5500 亿，月末人民币贷款余额同比增长 7.4%，增速较上

月末加快 0.1个百分点；3月新增社会融资规模为 58879 亿，同比多增 10544亿，月末社会融

资规模同比增长 8.4%，增速较上月末加快 0.2个百分点；3月末，M2同比增长 7.0%，增速与

上月末持平，M1同比增长 1.6%，增速较上月末高 1.5 个百分点。业内专家表示，金融对实体

经济的支持力度保持稳固。当前，我国宏观政策还有空间和余力，将根据形势需要和外部影响

动态调整，加强逆周期调节。  

【国务院关税税则委员会：对原产于美国的进口商品加征关税税率提高至 125%】国务院关税

税则委员会公告，自 2025年 4月 12日起，调整《国务院关税税则委员会关于调整对原产于美

国的进口商品加征关税措施的公告》（税委会公告 2025年第 5号）规定的加征关税税率，由

84%提高至 125%。鉴于在目前关税水平下，美国输华商品已无市场接受可能性，如果美方后续

对中国输美商品继续加征关税，中方将不予理会。 

【金融监管总局：严禁金融资产管理公司以任何形式新增地方政府隐性债务】4 月 11 日，金

融监管总局印发《关于促进金融资产管理公司高质量发展 提升监管质效的指导意见》，进一

步强化金融资产管理公司监管，防范化解风险，促进金融资产管理公司高质量发展。《指导意

见》提出，金融资产管理公司要聚焦发挥特色功能，加快培育核心竞争力，做强做优不良资产

收购处置业务，服务化解中小金融机构、房地产等领域风险，促进实体经济健康发展。要持续

加强风险管理和内控机制建设，强化存量风险资产处置，严控增量业务风险，加强资产负债和



流动性管理，推进瘦身健体。严格落实地方政府融资平台相关监管政策，严禁金融资产管理公

司以任何形式新增地方政府隐性债务。 

【四部门：引导金融机构运用小微企业专项金融债募集资金支持体育企业发展】央行 4 月 11

日发布的消息显示，央行、体育总局、金融监管总局、中国证监会等四部门近日联合印发的《关

于金融支持体育产业高质量发展的指导意见》明确，以全面实行股票发行注册制为契机，支持

符合条件的、产品有竞争力的体育企业通过发行上市、再融资、并购重组、新三板挂牌等方式

融资发展。要充分发挥债券市场融资功能，构建资金配置高效的股权融资模式，提高体育产业

发展保险保障水平，提供灵活融资租赁服务，支持优势企业、优势品牌和优势项目“走出去”，

为体育产业发展提供多元化一揽子金融服务。 

【金融监管总局就《信托公司管理办法（修订征求意见稿）》公开征求意见】4 月 11 日，据

金融监管总局官网，金融监管总局就《信托公司管理办法（修订征求意见稿）》公开征求意见。

信托公司固有负债业务项下可以开展债券卖出回购、同业拆借业务，可以向股东及股东关联方

申请流动性支持借款、定向发债。信托公司债券卖出回购、同业拆借的拆入资金余额合计不得

超过其上一季度末净资产的百分之二十。信托公司业务范围应当与其风险管控和承担能力相

匹配。国家金融监督管理总局及其派出机构可以对信托公司的业务范围及具体业务品种设置

市场准入条件。未经国家金融监督管理总局及其派出机构批准或者备案，信托公司不得增加业

务范围和业务品种。信托公司开展的业务涉及其他业务主管部门规定的，还应当满足有关资质

要求。 

（二）国际要闻 

【美国 4月密歇根消费者信心暴跌，长短期通胀预期飙涨、短期创 1981年来新高】4月 11日

公布的美国 4 月密歇根大学消费者信心指数初值 50.8，大幅不及预期值 53.5 和前值 57，连

续第四个月下降，创下 2022 年 6月以来最低值。由于对贸易战发展态势的担忧日益加剧，消

费者信心自 2024 年 12 月以来已下降超过 30%。与上月相同，本月指数下降在各年龄、收入、

教育程度、地理区域和政治立场等方面普遍存在，且趋势一致。分项指数全线暴跌且不及预期。

其中，4月消费者现况指数初值 56.5，预期 60.8，前值 63.8；消费者预期指数初值 47.2，预

期 50.7，前值 52.6，为 1980 年 5 月以来的最低水平。按年率计算，这两项指标分别下降了

28.5%和 37.9%。市场备受关注的通胀预期方面，4月密歇根大学 1年通胀预期初值飙升至 6.7%，

创 1981年 11月以来新高，预期 5.2%，前值 5%；5年通胀预期初值 4.4%，为 1991年 6月以来



的最高水平，预期 4.3%，前值 4.1%。 

【美联储票委：如有需要，美联储“绝对”准备好帮助稳定市场】4 月 11 日，波士顿联储主

席柯林斯表示，如有需要，美联储“绝对”准备好帮助稳定市场。柯林斯表示，市场目前仍运

作良好，我们尚未看到整体性的流动性担忧。但如果金融市场出现混乱局面，美联储“绝对已

做好准备”动用其政策工具，以稳定市场。美联储确实拥有应对市场运行或流动性问题的工具，

如有需要将予以动用。柯林斯的讲话恰逢美国市场经历剧烈动荡的一周，原因是美国总统特朗

普发动全球贸易战，引发市场对经济衰退的担忧。特朗普关税引爆美国股债汇三杀。美股上周

开始的抛售潮如今已蔓延至规模达 29万亿美元的美国国债市场，这一市场是全球金融体系的

核心。她指出，紧急降息不会是应对市场运行恶化的主要工具，“我们通常用于货币政策的核

心利率工具，并不是工具箱中唯一的工具，而且可能也不是解决流动性或市场运行问题的最佳

手段。美联储目前还拥有一些“常设机制”，这些机制已经在运行，可以进一步支持市场运作。” 

（三）大宗商品 

【国际原油期货价格转涨，国际天然气价格上涨】4月 11日，WTI 5月原油期货收涨 2.38%，

报 61.50美元/桶，全周累计下跌 0.79%；布伦特 6月原油期货收涨 2.26%，报 64.76美元/桶，

全周累计跌 1.25%；COMEX黄金期货涨 2.40%，报 3253.70美元/盎司；NYMEX天然气价格收涨

0.99%至 3.541美元/盎司。 

二、资金面 

（一）公开市场操作 

4 月 11 日，央行当日以固定利率、数量招标方式开展了 285 亿元 7 天期逆回购操作，操作利

率 1.50%，投标量 285亿元，中标量 285亿元。Wind数据显示，当日无逆回购到期，因此单日

净投放资金 285亿元。 

（二）资金利率                             

4 月 11日，资金面偏松，主要回购利率继续下行。当日 DR001下行 3.12bp至 1.623%，DR007

下行 5.80bp至 1.653%。 



 

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 11 日，债市走势延续分化，受市场对关税预期有所缓和影响，股市上涨压制长债走弱，

而短债受资金面宽松支撑依然强势。截至北京时间 20:00，10年期国债活跃券 250004收益率

上行 0.50bp至 1.6550%，10年期国开债活跃券 250205 收益率上行 1.05bp至 1.6980%。 



 

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 11日，1只产业债成交价格偏离幅度超 10%，为“23万科 MTN004”涨超 11%。 

4 月 11日，1只城投债成交价格偏离幅度超 10%，为“20德源绿色债 01”跌超 32%。 

2. 信用债事件 

◼ 旭辉集团：公司公告，子公司发生债务逾期规模 9.97 亿元，均为银行贷款项目；公司合

并范围内商票逾期 1581.7万元，无非标逾期情况。 

◼ 时代中国控股：公司公告，境外债重组计划聆讯押后至 5月 27日举行。 

◼ 远洋资本：公司公告，子公司德颖公司因施工合同纠纷涉案 1923万元，定于本月底开庭。 



◼ 碧桂园：公司公告境外债重组：已与 29.9%持有人协定主要条款；拟设立新管理层激励计

划。 

◼ 响水县灌江控股集团：公司公告，公司承兑逾期的 9张商票（合计 1170万元）均已结清。 

◼ 吉林经开区城发：公司公告，公司涉 1.7亿元代偿款纠纷案将于 4月 23日开庭审理。 

◼ 格力地产：公司公告，珠海市国资委将公司控股股东海投公司整体无偿划转至华发集团，

珠海市国资委仍为公司实控人。 

（三）可转债 

1. 权益及转债指数 

【权益市场三大股指集体收涨】 4月 11日，A股全天低开高走，午后小幅冲高回落，半导体

产业链爆发，上证指数、深证成指、创业板指分别收涨 0.45%，0.82%、1.36%，全天成交额 1.39

万亿元。当日，申万一级行业大多上涨，上涨行业中，电子涨超 3%，汽车涨超 2%；下跌行业

中，农林牧渔跌逾 3%，煤炭跌逾 1%。 

【转债市场主要指数集体收跌】 4月 11日，转债市场小幅回落，当日中证转债、上证转债、

深证转债分别收跌 0.29%、0.26%、0.35%。当日，转债市场成交额 859.63 亿元，较前一交易

日缩量 100.01亿元。转债市场个券多数下跌，480支转债中，132支收涨，337支下跌，11支

持平。当日上涨个券中，优彩转债涨停 20%，新上市亿纬转债涨超 14%，道恩转债涨超 5%；下

跌个券中，雪榕转债、三羊转债跌逾 3%。 

 

数据来源：Wind，东方金诚 

2. 转债跟踪 

◼ 4 月 11 日，起帆转债公告不下修转股价格；晶能转债公告不下修转股价格，且未来 2 个



月内（2025 年 4 月 14 日至 2025 年 6 月 13 日），若再次触发下修条件，亦不选择下修；

洁特转债公告不下修转股价格，且未来 3 个月内（2025 年 4 月 14 日至 2025 年 7 月 11

日），若再次触发下修条件，亦不选择下修；东南转债公告不下修转股价格，且未来 6个

月内（2025年 4月 14日至 2025年 10月 13日），若再次触发下修条件，亦不选择下修；

超声转债、首华转债、芯海转债公告即将触发转股价格下修条款。 

（四）海外债市 

1. 美债市场 

4 月 11 日，各期限美债收益率普遍大幅上行。其中，2 年期美债收益率上行 12bp 至 3.96%，

10 年期美债收益率上行 8bp 至 4.48%。 

 

数据来源：iFinD，东方金诚 

4 月 11日，2/10年期美债收益率利差收窄 4bp至 52bp；5/30年期美收益率利差收窄 12bp至

70bp。 

4 月 11日，美国 10年期通胀保值国债（TIPS）损益平衡通胀率下行 8bp至 2.19%。 

2. 欧债市场 

4 月 11 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 5bp至 2.53%，法国、西班牙 10年国债收益率分别下行 1bp、2bp,意大利 10年期国债收益

率保持不变，英国 10年期国债收益率上行 10bp。 



 

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） 
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