
上海发布楼市“沪七条”；资金面呈现紧平衡，债市震荡调整 

【内容摘要】2 月 25 日，受税期及跨月影响，资金面呈现紧平衡；债市震荡调整；转债市场

主要指数涨跌互现，转债个券涨跌各半；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 

【习近平会见德国总理默茨】2 月 25 日下午，国家主席习近平在北京钓鱼台国宾馆会见来华

进行正式访问的德国总理默茨。习近平指出，中国和德国分别是世界第二、第三大经济体，中

德关系不仅关乎两国利益，也对欧洲和世界有重要辐射效应。当前国际形势正在经历第二次世

界大战结束以来最深刻演变。世界越是变乱交织，中德两国越要加强战略沟通、增进战略互信，

推动中德全方位战略伙伴关系不断得到新发展。 

【人民币中间价上行九十三个基点】央行授权中国外汇交易中心公布，2 月 25 日银行间外汇

市场人民币汇率中间价为 1 美元对人民币 6.9321 元，较上一交易日上行 93 个基点。与此同

时，在岸人民币兑美元收盘报 6.8672，较上一交易日上涨 177个基点。   

【上海发布楼市“沪七条”，进一步调减住房限购政策】上海市住房城乡建设管理委、上海市

房屋管理局等 5部门 2月 25日联合发布《关于进一步优化调整本市房地产政策的通知》，自

2 月 26 日起施行。《通知》明确，进一步调减住房限购政策。非沪籍居民家庭或成年单身人

士，自购房之日前在上海市连续缴纳社会保险或个人所得税满 1年及以上的，在外环外购买住

房不限套数，在外环内限购 1套住房；连续缴纳社会保险或个人所得税满 3年及以上的，在外

环内限购 2套住房。持《上海市居住证》满 5年及以上的，在全市范围内限购 1套住房。 

【香港财政司司长陈茂波公布 2026/27 年度财政预算案】2 月 25 日，香港财政司司长陈茂波

公布 2026/27年度财政预算案。陈茂波表示，“十五五”规划建议提出推进人民币国际化，提

升资本项目开放水平。香港会发挥独特优势，积极配合国家发展策略。为丰富互联互通，香港

会积极与内地研究加快落实在港推出国债期货、将房地产投资信托基金纳入互联互通、将人民

币交易柜台纳入港股通，以及探索持续优化债券通。 



（二）国际要闻 

【美贸易代表：美对部分国家加征的“全球进口关税”税率或达 15%】美国贸易代表贾米森·格

里尔 2 月 25 日表示，美国对部分国家加征的“全球进口关税”税率将从新近实施的 10%升至

15%或更高，但他未透露任何具体的贸易伙伴或其他细节。2月 20日，美国最高法院裁定，特

朗普政府依据《国际紧急经济权力法》实施的相关大规模关税措施缺乏明确法律授权。当天，

美最高法院大法官以 6 比 3 的结果维持下级法院裁决，认定特朗普援引《国际紧急经济权力

法》实施关税政策超出了其法定权限。裁决公布后，特朗普 20 日转而依据《1974 年贸易法》

第 122条，宣布加征“全球进口关税”，税率 10%，为期 150天，以取代被最高法院认定违法

的关税。随后在 21日，特朗普又在其社交平台“真实社交”上发文称，将把对全球商品加征

10%的进口关税的税率水平提高至 15%。 

（三）大宗商品 

【美油下跌、布油收涨，芝商所技术故障致天然气期货交易中断】2 月 25 日，WTI 4 月原油

期货收跌 0.32%，报 65.42 美元/桶；布伦特 4月原油期货收涨 0.11%，报 70.85美元/桶；现

货黄金涨 0.52%，报 5171.48 美元/盎司。芝商所技术故障致天然气与金属期货交易中断。 

二、资金面 

（一）公开市场操作 

2 月 25日，央行以固定利率、数量招标方式开展了 4095 亿元 7天期逆回购操作，其中，操作

利率 1.40%，投标量 4095亿元，中标量 4095亿元。Wind数据显示，当日有 4000亿元逆回购

到期，因此单日净投放资金 95亿元。 

（二）资金利率                           

2 月 25日，受税期及跨月影响，资金面呈现紧平衡。当日 DR001上行 1.66bp至 1.384%，DR007

上行 4.79bp至 1.507%。 



 
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 

 

2 月 25 日，受股市上涨，以及有关上海地产方面传闻扰动，债市整体震荡调整。截至北京时

间 20:00，10 年期国债活跃券 250022 收益率上行 1.40bp 至 1.8040%，10 年期国开债活跃券

250220收益率上行 1.35bp 至 1.9570% 

 

数据来源：Wind，东方金诚 



2. 债券招标情况 
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（二）信用债 

1. 二级市场成交异动 

2 月 25 日，5 只产业债成交价格偏离幅度超 10%，为“H2 万科 04”跌超 25%，“H2 万科 02”

跌超 23%，“H1万科 02”跌超 23%，“H1万科 06”跌超 19%；“H1碧地 04”涨超 60%。 

2. 信用债事件 

◼ 华泰禾集团：公司公告，同意子公司转让 9.58亿元债权至盛京银行，并在 6.67亿元范围

内共同偿还债务。 

◼ 佳兆业集团：公司公告，进一步延长六只美元票据同意征求期限至 3月 9日。 

◼ 贵阳产控：新世纪评级公告，贵阳产控集团重要子公司贵阳投控被列为失信被执行人，涉

案金额合计 506万元。 

◼ 鸿坤伟业：债券受托管理人公告，鸿坤伟业共有 27 项失信被执行记录及 21 项被执行案

件。 

◼ 浩瀚深度：公司公告，2025年营业收入 3.84亿元，同比下降 13.07%；净利润亏损 354.27

万元，同比下降 109.81%。 

◼ 泛海控股：公司公告，截至 1月底，逾期有息债务本金合计 340.26亿元。 

◼ 金鸿控股：公司公告，法院同意公司先行进行庭外重组，债权人应于 3月 26日前申报债

权。 

（三）可转债 



1. 权益及转债指数 

【权益市场三大股指集体收涨】 2月 25日，A股高开高走，周期股延续强势，稀土、商业航

天、房地产板块也表现活跃，上证指数、深证成指、创业板指分别收涨 0.72%、1.29%、1.41%，

全天成交额 2.48万亿元。申万一级行业全线上涨，仅传媒跌逾 1%，银行小幅收跌，上涨行业

中，钢铁涨超 4%，有色金属涨超 3%，建筑材料、房地产、基础化工涨超 2%。 

【转债市场主要指数涨跌互见】 2月 25日，转债市场窄幅震荡，中证转债、深证转债分别收

涨 0.12%、0.46%，上证转债小幅收跌 0.10%。转债市场成交额 795.61亿元，较前一交易日放

量 146.24 亿元。转债市场个券涨跌各半，381 支转债中，187 支收涨，176 支下跌，18 支持

平。当日上涨个券中，优彩转债涨停 20%，大中转债张超 9%；下跌个券中，微导转债、汇成转

债跌逾 10%。 

 

数据来源：Wind，东方金诚 

2. 转债跟踪 

◼ 今日（2月 26日），艾为转债上市。 

◼ 2月 25日，蓝帆转债公告董事会提议下修转股价格。 

◼ 2 月 25 日，嘉元转债公告提前赎回；友发转债、优彩转债、亿田转债公告不提前赎回，

且未来 3个月（2026年 2月 25日至 2026年 5月 24日），若再次触发提前赎回条件，亦

不选择提前赎回；红墙转债公告即将满足提前赎回条件。 

（四）海外债市 

1. 美债市场 



2 月 25日，除 5年期美债收益率保持不变以外，其余各期限美债收益率普遍上行。其中，2年

期美债收益率上行 2bp至 3.45%，10年期美债收益率上行 1bp至 4.05%。 

 

数据来源：iFinD，东方金诚  

2 月 25日，2/10年期美债收益率利差收窄 1bp至 60bp；5/30年期美债收益率利差收窄 1bp至

88bp。 

2 月 25日，美国 10年期通胀保值国债（TIPS）损益平衡通胀率上行 2bp至 2.28%。 

2. 欧债市场 

2 月 25 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 年期国债收益率保

持在 2.71%不变，法国、意大利、西班牙 10年期国债收益率均下行 1bp，英国 10年期国债收

益率上行 1bp。 

 

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 2月 25日收盘） 
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