
LPR 报价连续 10 个月维持不变；资金面平稳宽松，债市窄幅盘整 

【内容摘要】3 月 20 日，资金面维持平稳宽松格局；债市窄幅盘整；转债市场主要指数集体

跟跌，转债个券多数下跌；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

益率普遍大幅上行。 

一、债市要闻 

（一）国内要闻 

【LPR报价连续 10个月维持不变】3月 20日，央行授权全国银行间同业拆借中心公布的新一

期贷款市场报价利率（LPR）维持上期报价不变，其中，1年期 LPR为 3.0%，5年期以上 LPR为

3.5%。目前，LPR报价已连续 10个月维持不变。 

【金融法草案向社会公开征求意见】3 月 20 日，司法部、央行、金融监管总局、证监会、国

家外汇局在门户网站公布《中华人民共和国金融法（草案）》，向社会公开征求意见。草案共

11 章 95条，全面总结吸收党的十八大以来我国金融法治建设成果和经验，立足新时代新征程

面临的新任务新要求，把党中央对金融工作的决策部署、理论创新和金融管理实践中形成的改

革成果、有效做法转化为全行业和全社会共同遵守的法律规范，为加快建设金融强国提供坚实

法治保障。 

【国务院总理李强：扩大自由贸易，积极推动创新】3 月 22 日，国务院总理李强在北京出席

中国发展高层论坛 2026年年会开幕式并发表主旨演讲。李强表示，当前国际局势正在经历深

刻复杂变化。放眼全球，我们看到的是一幅多种态势并存、交织、碰撞的景象：单边主义、保

护主义甚嚣尘上，同时求合作、促发展的力量也在不断壮大；传统领域的经济增长面临困境，

同时新兴领域的发展动能也在蓬勃兴起；国际规则秩序遭受严重破坏和冲击，同时许多国家也

在积极推动全球治理的改革和完善；强权政治大行其道、肆意妄为，同时捍卫公平正义的呼声

也在日益高涨。这些现象深层次反映的是思想观念的冲突，从经济发展角度看，主要是如何看

待市场、看待发展、看待未来的问题。第一，市场已成稀缺资源，但又可以被不断创造。保护

主义不是解决问题的灵丹妙药。我们应当坚持开放、开拓精神，扩大自由贸易、积极推动创新。

中国的进出口是在规则框架下进行的公平贸易，中方将坚定不移推进高水平对外开放，进口更

多国外优质商品，同各方一道推动贸易优化平衡发展，合力做大全球经贸蛋糕。第二，发展必



然伴随竞争，但良性竞合可以带来互利共赢。以积极心态看待竞争，以务实举措推进合作，才

能相互赋能、取长补短。第三，前方的路虽然充满挑战，但美好未来更加可期。惟有坚定信心、

扛起责任、切实行动，才能勇毅前行，塑造值得期待的未来。 

【财政部部长蓝佛安：紧紧围绕推动高质量发展，坚持积极的政策基调】3 月 22 日在北京开

幕的中国发展高层论坛 2026 年年会上，财政部部长蓝佛安表示，迈入“十五五”，财政将紧

紧围绕推动高质量发展，坚持积极的政策基调。在政策设计和实施中，将把扩大内需、投资于

人、开放共享作为着力点。“既保持必要的赤字水平和支出规模，加强逆周期和跨周期调节，

又持续优化支出结构，强化财政科学管理，聚焦重点领域和关键环节优化财政资源配置，不断

提高政策精准度和有效性，推动经济实现质的有效提升和量的合理增长。”谈及未来五年的财

政政策动向，蓝佛安进一步阐释。今年政府工作报告在谋划“十五五”开局之年工作任务时，

将“着力建设强大国内市场”放在首位。 

【央行行长潘功胜：综合运用货币政策工具，保持流动性充裕】3 月 22 日，央行行长潘功胜

在中国发展高层论坛 2026年年会上表示，人民银行将坚持支持性的货币政策立场，为经济稳

定增长、高质量发展和金融市场平稳运行创造良好的货币金融环境；综合运用存款准备金率、

政策利率、公开市场操作等多种货币政策工具，保持流动性充裕。潘功胜说，央行将继续实施

适度宽松的货币政策。当前，中国的社会融资条件处于宽松状态，金融总量合理增长。央行将

平衡好短期与长期、支持实体经济增长与保持金融体系自身健康性、内部均衡与外部均衡之间

的关系，综合运用存款准备金率、政策利率、公开市场操作等多种货币政策工具，保持流动性

充裕。 

【中央财经委员会办公室副主任韩文秀：稳步提升消费对经济增长的贡献】中央财经委员会

办公室分管日常工作的副主任韩文秀 3 月 22 日在北京开幕的中国发展高层论坛 2026 年年会

上详解“十五五”规划时表示，今后一个时期，推动经济协调平衡发展的一个重中之重，也是

难中之难，就是要稳步提升消费对经济增长的贡献，促进形成更多由内需主导、消费拉动、内

生增长的经济发展模式。“目前我国的超大规模市场优势还没有充分发挥出来，扩大消费特别

是服务消费潜力巨大，城市更新、传统基础设施改造升级、新型基础设施建设等领域都有巨大

的投资空间。”韩文秀说，将制定实施“城乡居民增收计划”，促进居民消费率明显提高，坚

持投资于物和投资于人紧密结合，加强人力资源开发和人的全面发展投资，使大国经济的增长

潜力得到充分释放。 



【两部门统一本外币境外放款管理，便利企业跨境融资】为提升资本项目开放水平，满足企业

跨境运营资金合理需要，央行、国家外汇管理局 3月 20日联合发布《关于印发〈境内企业境

外放款管理办法〉的通知》，明确自 4月 20日起实施。《通知》将境内企业人民币和外币境

外放款业务纳入统一管理，将境内企业境外放款纳入宏观审慎管理，并整体提高境外放款余额

上限，进一步支持和规范境内企业开展境外放款业务。现行人民币和外币境外放款政策出台时

间较早，在资金来源、放款期限、展期等管理要求上存在差异。为更好满足“走出去”企业真

实、合理的生产经营融资需求，两部门统一并完善本外币境外放款政策，为企业跨境融资营造

稳定、可预期的政策环境。 

（二）国际要闻 

【油价飙迅速减弱美债市场对 2026 年美联储降息的押注】由于伊朗战争引发的石油驱动型通

胀冲击，债券交易员对美联储对降息的预期正在减弱。随着主要央行就通胀发出警告，短期国

债收益率飙升，交易员们已迅速放弃了对美联储将在初夏放宽货币政策的期望。根据芝商所的

FedWatch计算，在本轮中东冲突发生前，市场曾预期美联储将在 6月份降息 25个基点，9月

份再降息一次，甚至有极小可能根据经济表现在年内出现第三次降息。但截至 3月 20日，随

着全球基准原油价格维持在 2022年以来的最高水平，市场情绪发生剧变。FedWatch的最新概

率显示，联邦基金期货市场的交易员目前已经基本排除了 9月份降息的可能性，现在认为美联

储可能只会在 12月份降息一次。 

（三）大宗商品  

【国际原油期货价格转涨，MYMEX天然气期货价格继续下跌】3月 20日，WTI 4月原油期货收

涨 2.90%，报 98.32美元/桶，全周累计上涨 1.53%；布伦特 5月原油期货收涨 3.54 美元，涨

幅 3.26%，报 112.19美元/桶，全周累计涨 8.77%；现货黄金跌 3.25%，报 4499.36美元/盎司，

全周累计下跌 10.37%；NYMEX 4月天然气期货价格收跌 1.02%至 3.096美元/百万英热单位。 

二、资金面 

（一）公开市场操作 

3 月 20 日，央行以固定利率、数量招标方式开展了 205 亿元 7 天期逆回购操作，操作利率

1.40%，投标量 205亿元，中标量 205亿元。Wind数据显示，当日有 375亿元逆回购到期，因



此单日净回笼资金 170亿元。 

（二）资金利率                           

3 月 20日，资金面维持平稳宽松格局，当日 DR001上行 0.03bp至 1.321%，DR007下行 0.62bp

至 1.421%。 

 
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 20 日，受国际原油价格波动影响，债市窄幅盘整。截至北京时间 20:00，10 年期国债活

跃券 260005收益率上行 0.40bp至 1.8265%，10年期国开债活跃券 250220收益率下行 0.15bp

至 1.9765%。 



 

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 20 日，4 只产业债成交价格偏离幅度超 10%，为“H0 中骏 02”跌超 29%，“H0 宝龙 04”

跌超 72%；“H2万科 04”涨超 10%，“H2万科 02”涨超 15%。 

2. 信用债事件 

◼ 龙光控股：公司公告，公司下属公司因融资合同纠纷被中信银行提起仲裁，要求清偿 36.99

亿元及利息等。 

◼ 万科：公司公告，控股子公司印力集团 16.54亿元银行贷款获准展期一年。截至 1月底，

公司及控股子公司对外担保余额增至 956.40 亿元，占 2024 年末归属于上市公司股东净

资产的 47.19%。 

◼ 正荣地产：公司公告，预计 2025 年度录得净亏损约 170~180 亿元，2024 年度约 68.3 亿

元。剔除减值亏损等非现金项目影响后的核心亏损预计约为 50~60 亿元，2024 年度为约

31.78亿元。 



◼ 方圆地产：公司公告，因合作开发房地产合同纠纷案，一审被判补足履约保证金 2000万

元。 

◼ 花样年集团：公司公告，截至 3 月 15 日，下属子公司到期未能及时清偿债务本金合计

140.26亿元。 

◼ 成都经开产投：公司公告，涉诉案件一审被判支付代建补贴 700万元及资金占用利息，因

达成和解原告撤诉。 

◼ 泛海控股：公司公告，公司及子公司 2月无新增到期有息债务；截止 2月底，逾期有息债

务本金合计 340.01亿元。 

◼ 武汉水务集团：新世纪评级终止对公司主体及“25武汉水务 MTN001”信用评级。 

（三）可转债 

1. 权益及转债指数 

【权益市场三大股指有所分化】 3月 20日，A股震荡下行，沪指失守 4000点创年内新低，逾

4700股下跌，算力租赁、化工深度回调，光模块、CPO、光伏逆势大涨，上证指数、深证成指

分别收跌 1.24%、0.25%，创业板指收涨 1.30%，全天成交额 2.3万亿元。申万一级行业多数下

跌，上涨行业中，电力设备、通信涨超 1%，煤炭小幅收涨；下跌行业中，综合跌逾 5%，计算

机、国防军工跌逾 3%。 

【转债市场主要指数集体收跌】 3月 20日，转债市场跟随权益市场延续下行，中证转债、上

证转债、深证转债分别收跌 0.58%、0.53%、0.69%。转债市场成交额 688.89 亿元，较前一交

易日放量 80.25亿元。转债市场个券多数下跌，369支转债中，62支收涨，290支下跌，17支

持平。当日上涨个券中，新上市统联转债涨超 31%，存量个券中海优转债涨超 8%；下跌个券中，

龙大转债跌逾 9%，东时转债、百川转 2跌逾 8%。 

 

数据来源：Wind，东方金诚 



2. 转债跟踪 

◼ 3月 20日，通合科技、宝钛股份、盛德鑫泰发行转债获交易所审核通过。 

◼ 3月 20日，侨银转债公告将转股价格由 17.90元/股下修至 14.64元/股。 

◼ 3月 20日，福新转债、水羊转债、金 23转债公告不提前赎回，且未来 3个月内（2026

年 3月 20日至 2026年 6月 19日），如再度触发提前赎回条款，亦不选择提前赎回；

中贝转债、华懋转债公告即将触发提前赎回条款。 

（四）海外债市 

1. 美债市场 

3 月 20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 9bp至 3.88%，10

年期美债收益率上行 14bp至 4.39%。 

 

数据来源：iFinD，东方金诚  

3 月 20日，2/10年期美债收益率利差扩大 5bp至 51bp；5/30年期美债收益率利差保持在 95bp

不变。 

3 月 20日，美国 10年期通胀保值国债（TIPS）损益平衡通胀率上行 1bp至 2.38%。 

2. 欧债市场 

3 月 20 日，主要欧洲经济体 10 年期国债收益率普遍大幅上行。其中，德国 10 年期国债收益

率上行 9bp至 3.04%，法国、意大利、西班牙、英国 10 年期国债收益率分别上行 11bp、18bp、

11bp和 15bp。 



 

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 20日收盘） 

 

数据来源：Bloomberg，东方金诚整理 


