
资金面平稳偏暖；银行间主要利率债收益率走势分化 

【内容摘要】4 月 18 日，央行公告称,当日以固定利率、数量招标方式开展了 2505 亿元 7

天逆回购操作；国务院常务会议研究稳就业稳经济推动高质量发展的若干举措，指出要持续

稳定股市，持续推动房地产市场平稳健康发展；债市收益率走势有所分化，长端受降息降准

预期提振下行，而中短端有所上行；融创公司公告境外债重组方案，全额债转股，弘阳地产

公司公告，延长早鸟及基础重组支持协议费用期限至 5月 2日/5月 16日；转债市场主要指

数涨跌互见，转债多数个券下跌；海外方面，美欧债市因复活节假期休市。 

一、债市要闻 

（一）国内要闻 

【财政部通报六起地方政府隐性债务问责典型案例】4 月 18 日，财政部发布关于六起地方

政府隐性债务问责典型案例的通报。具体包括：内蒙古自治区呼伦贝尔市通过违规捆绑包装

政府和社会资本合作项目及向房地产开发企业借款新增隐性债务 6.88 亿元。吉林省四平市

隐性债务化解不实 2.85 亿元。黑龙江省佳木斯市承诺社会资本方最低收益回报、固定收益

率和回购社会资本方投资本息等新增隐性债务 15.73 亿元。河南省开封市杞县五里河镇通过

国有企业垫付资金建设楼堂馆所新增隐性债务 953.1 万元。云南省昆明市富民县通过所属国

有企业筹集资金建设楼堂馆所新增隐性债务 1.69 亿元。青海省海东市通过国有企业直接借

款新增政府隐性债务 16.45亿元。 

【国常会：要持续稳定股市，持续推动房地产市场平稳健康发展】国务院总理李强 4 月 18

日主持召开国务院常务会议，研究稳就业稳经济推动高质量发展的若干举措。会议指出，面

对复杂严峻的外部环境，要深入贯彻中央经济工作会议部署，加力落实《政府工作报告》明

确的政策措施，锚定经济社会发展目标，加大逆周期调节力度，着力稳就业稳外贸，着力促

消费扩内需，着力优结构提质量，做强国内大循环，推动经济高质量发展。要鼓励企业积极

稳定就业，加大职业技能培训力度，扩大以工代赈等支持，加强就业公共服务。要稳定外贸

外资发展，一业一策、一企一策加大支持力度，支持外资企业境内再投资。要促进养老、生

育、文化、旅游等服务消费，扩大有效投资，大力提振民间投资积极性。要持续稳定股市，



持续推动房地产市场平稳健康发展。相关举措一旦推出，要直达企业和群众，提高落地效率，

确保实施效果。 

【一季度财政支出持续增长】财政部 4 月 18 日发布的 2025 年一季度财政收支运行情况显

示，一季度，全国一般公共预算收入 60189 亿元，同比下降 1.1%；全国一般公共预算支出

72815亿元，同比增长 4.2%。专家认为，财政收入降幅收窄，主体税种有所回升，反映出前

期稳增长政策的落地成效。同时，财政支出持续增长，重点领域保障有力。值得一提的是，

一季度印花税 1075亿元，同比增长 21.1%。其中，证券交易印花税 411亿元，同比增长 60.6%。 

【26 家央企一季度利润增速超过 10%】4 月 18 日，国务院国资委召开视频会议，深入学习

贯彻习近平总书记重要指示批示精神，贯彻落实中央经济工作会议和《政府工作报告》部署，

分析当前形势，研究部署下一阶段工作，压紧压实责任推动中央企业坚决完成全年生产经营

目标任务。会议指出，今年以来，中央企业沉着应对各种风险挑战，靠前发力推动任务落实，

一季度累计实现增加值 2.6 万亿元、利润总额 6462.7 亿元，其中 26 家企业利润增速超过

10%；有效投资持续扩大，“两重”“两新”重大项目总投资破万亿元，固定资产投资 8513

亿元，其中战略性新兴产业投资同比增长 6.6%；发售电量、航空运输总周转量、集装箱吞吐

量、原油原煤产量等重要实物量指标稳定增长，经营效益增长跑赢大市、领先行业，实现了

“开门红”。 

【商务部：支持投资或注册地在当地的跨国公司以人民币开展跨境资金集中运营业务】商务

部日前印发《关于加快推进服务业扩大开放综合试点工作方案》。《方案》提出，推进金融

领域国际合作。有序扩大金融机构展业范围，加大对科技创新与中小企业发展的支持力度，

提升国际收支中资本和金融账户交易资本流动便利度，支持投资或注册地在当地的跨国公司

以人民币开展跨境资金集中运营业务。深化合格境外有限合伙人(QFLP)试点。创新发展新型

离岸国际贸易。发展绿色金融和转型金融，加强绿色金融国际合作。 

（二）国际要闻 

【日本核心通胀加速上升，3 月核心 CPI 同比涨 3.2%，加息预期进一步升温】日本 3 月核

心通胀攀升至 3.2%，连续三年超过央行 2%的目标。通胀持续高企，使得日本央行加息预期

进一步升温，但是美国关税政策给日本的经济前景蒙上阴影。4 月 18 日，日本政府公布的

数据显示，剔除新鲜食品后，日本 3 月核心 CPI 同比上涨 3.2%，高于 2 月的 3.0%，符合市



场预期。剔除食品和能源后，日本 3 月核心中的核心 CPI同比增长 2.9%，高于 2月的 2.6%，

显示价格压力进一步扩散。通胀持续高企支持日本央行进一步加息的立场，但据报道，特朗

普的关税政策，给全球经济前景蒙上一层阴影，也导致日本央行是否能继续加息变得不那么

明确。面对持续攀升的通胀和关税政策，日本央行行长植田和男周四表示，将继续提高利率，

但将密切关注美国关税带来的经济不确定性。 

【美联储戴利：关税尚未影响美国经济，降息没那么急，年内仍有可能降息】美东时间 4月

18日，2027年票委、旧金山联储主席戴利表示，她对美联储将在 2025年降息两次的预期感

到安心，美国在通胀目标方面已“循序渐进地取得进展”。不过，她也指出，与一年前相比，

通胀风险正在上升，目前的通胀水平依然需要美联储维持限制性的货币政策立场。她表示，

未来降息并非不可能，但“并不具有紧迫性”。在谈及特朗普政府新一轮关税政策时，戴利

认为，相关不确定性尚未影响到美国经济。她表示，并未听到企业裁员的消息，也没有迹象

显示企业大规模撤回或暂停投资计划。不过，她补充道，企业在当前环境下可能变得“更不

愿意冒险”。在就业方面，她指出，即便特朗普政府近期调整移民政策，对劳动力市场也不

会造成“立竿见影”的影响。 

（三）大宗商品 

4月 18日，因复活节假期，欧美大宗商品交易休市。 

二、资金面 

（一）公开市场操作 

4月 18日，央行公告称,当日以固定利率、数量招标方式开展了 2505亿元 7天逆回购操作，

其中，操作利率 1.50%，投标量 2505亿元，中标量 2505亿元。Wind数据显示，当日有 285

亿元逆回购到期，因此单日净投放 2220亿元 

（二）资金利率 

4 月 18日，央行公开市场净投放彰显呵护心态，资金面平稳偏暖。当日 DR001 上行 2.63bp

至 1.665%，DR007上行 0.88bp至 1.693%。 



 

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 18日，债市收益率走势有所分化，长端受降息降准预期提振下行，而中短端有所上

行。截至北京时间 20:00，10年期国债活跃券 250004 收益率下行 0.25bp至 1.6475%，10

年期国开债活跃券 250205收益率下行 1.20bp至 1.7000%。 



 

数据来源：Wind，东方金诚 

2. 债券招标情况 

当日无国债和国开债发行。 

（二）信用债 

1. 二级市场成交异动 

多数产业债成交价格相对稳定，4只债券成交价格偏离幅度超 10%，“H1碧地 04”跌超 33%，

“H1碧地 01”跌超 14%；“H1碧地 03”涨超 54%，“H1碧地 02”涨超 227%。 

2. 信用债事件 

◼ 融创：公司公告境外债重组方案，全额债转股；截至 2025年 6月 30日，这些债务的总

额（包含本金和应计未付利息，但不含违约利息）约 95.5亿美元。 

◼ 弘阳地产：公司公告，延长早鸟及基础重组支持协议费用期限至 5 月 2 日/5 月 16 日。 

◼ 希教国际控股：公司公告，清盘呈请撤销令的上诉聆讯已于 4月 17 日进行，获押后裁

决。 

◼ 山西潞安矿业集团：公司公告，由于近期市场波动较大，取消发行“25 潞安 SCP001”。 

◼ 中交第二航务工程局：公司公告，鉴于最近市场波动较大，取消发行“25 中交二航

MTN001(科创票据)”。 



◼ 中飞租赁：公司公告，由于近期市场波动较大，取消发行“25 中飞租赁 MTN001A”、

“25中飞租赁 MTN001B”。 

◼ 皇氏集团：公司公告，因公司信披违规，公司及相关当事人被罚合计 1050万元。 

（三）可转债 

1. 权益及转债指数  

【权益市场三大股指涨跌不一】 4月 18日，A股窄幅整理，6G概念爆发，四大行再创新高，

地产股掀涨停潮，上证指数收跌 0.11%，深证成指、创业板指分别收涨 0.23%、0.27%，全天

成交额 9491.74亿元。当日，申万一级行业大多上涨，上涨行业中，通信、房地产涨超 1%；

下跌行业中，美容护理、社会服务跌逾 2%。 

【转债市场主要指数涨跌互见】 4月 18日，转债市场跟随权益市场有所分化，当日中证转

债收平，上证转债收涨 0.03%，深证转债收跌 0.05%。当日，转债市场成交额 452.41 亿元，

较前一交易日缩量 24.70亿元。转债市场大多个券下跌，475支转债中，201支收涨，261支

下跌，13支持平。当日上涨个券中，志特转债涨超 4%，天路转债、振华转债涨超 3%；下跌

个券中，回盛转债跌逾 13%，中旗转债跌逾 4%。 

 

数据来源：Wind，东方金诚 

2. 转债跟踪 

◼ 4月 18日，凯众股份发行转债获交易所注册批复。 

◼ 4月 18日，首华转债公告董事会提议下修转股价格；山石转债、富淼转债公告不下修

转股价格；奕瑞转债、沪工转债、富春转债公告不下修转股价格，且未来 3个月以内

（2025年 4 月 18 日至 2025年 7月 17日），若再次触发下修条件，亦不选择下修；

芯海转债公告不下修转股价格，且未来 6个月以内（2025年 4月 17日至 2025年 10



月 18日），若再次触发下修条件，亦不选择下修；信服转债、广联转债、银邦转债、

宇邦转债、家联转债、万孚转债、双良转债、能辉转债、金现转债、游族转债、鲁泰

转债、华阳转债、文科转债、佩蒂转债、领益转债、美锦转债、华体转债、绿茵转

债、赛特转债、华特转债、华海转债、福 22转债、垒知转债公告预计触发转股价格下

修条款。 

◼ 4月 18日，回盛转债公告将提前赎回；中旗转债公告不提前赎回，且未来 3个月

（2025年 4 月 18 日至 2025年 7月 17日）之间，若再度触发强赎条款，亦不提前赎

回；飞凯转债、华翔转债公告预计触发提前赎回条件。 

（四）海外债市 

1. 美债市场 

4月 18日，因复活节假期，美债市场休市。 

2. 欧债市场： 

4月 18日，因复活节假期，欧债市场休市。 

3. 中资美元债每日价格变动（截至 4 月 18 日收盘） 
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