
1-2 月规模以上工业企业利润增长加快；资金面保持宽松，债市延续暖势 

【内容摘要】 3月 27日，资金面保持宽松；债市延续暖势；转债市场跟随权益市场有所反弹，

转债个券多数上涨；各期限美债收益率走势分化，主要欧洲经济体 10年期国债收益率普遍上

行。 

一、债市要闻 

（一）国内要闻 

【李强主持召开国务院常务会议】国务院总理李强 3月 27日主持召开国务院常务会议，学习

贯彻习近平总书记在深入推进雄安新区高质量建设和发展座谈会上的重要讲话精神，听取当

前我国服务业发展情况汇报，研究加快建设分级诊疗体系有关政策措施。会议强调，建设雄安

新区是党中央作出的重大战略决策，要把学习贯彻习近平总书记重要讲话精神同贯彻落实党

中央关于雄安新区建设发展的一系列部署结合起来，既要保持战略定力和历史耐心，又要有只

争朝夕的紧迫感和干劲，以务实有力的举措深入推进雄安新区高质量建设和发展。要聚焦现阶

段重点任务集中发力，增强北京非首都功能疏解动力和承接引力，一体抓好高质量建设和高效

能治理，集聚京津冀等各方面优势培育现代化产业体系，不断提升内生发展动力。各有关方面

要强化大局观、执行力，在政策制度创新、重大平台布局、区域经济合作等方面给予新区更大

支持，及时研究新情况、解决新问题，凝聚雄安新区建设发展的更大合力。 

【1-2月规模以上工业企业利润增长加快】3月 27日，国家统计局发布的数据显示，1至 2月

份，全国规模以上工业企业实现利润总额 10245.6亿元，同比增长 15.2%，增速较上年全年加

快 14.6 个百分点。国家统计局工业司首席统计师于卫宁表示，1 至 2 月份，各地区各部门加

紧实施更加积极有为的宏观政策，着力发挥存量政策和增量政策的集成效应，规模以上工业企

业利润增长加快，多数行业利润回升，装备制造业和高技术制造业利润快速增长，工业企业效

益状况呈现持续恢复态势。 

【2025年我国国际收支基本平衡，外汇储备总体稳定】3月 27日，国家外汇管理局发布《2025

年中国国际收支报告》。《报告》显示，我国外汇市场表现出较强韧性和活力，市场预期和交

易理性有序，人民币汇率在合理均衡水平上保持基本稳定。从国际收支总体状况来看，2025年，

我国经常账户顺差和非储备性质金融账户逆差同步增加，反映与世界经济联系更加紧密，以更



加开放姿态融入全球。由经常账户顺差形成的资金流入，转化为金融账户下的对外投资运用，

实现收支平衡。 

【央行召开 2026 年金融稳定工作会议】近日，央行召开 2026年金融稳定工作会议。会议总结

2025 年金融稳定工作，分析当前经济金融形势，部署 2026 年金融稳定重点工作。会议认为，

2025 年，央行金融稳定系统持续提升金融风险监测评估预警质效，有效防范化解重点领域金

融风险和外部冲击，各项工作取得积极成效。会议要求，2026 年，金融稳定工作要坚持政治

引领，强化理论武装，树立和践行正确政绩观，将党建与业务深度融合，确保“十五五”时期

金融稳定工作高标准起步、高质量推进。不断完善系统性金融风险防范化解体系，推动科技赋

能工作做深做实，强化金融风险监测、评估、预警和早期纠正，持续遏制增量风险。坚持市场

化法治化原则，积极稳妥处置重点领域金融风险，有序压降存量风险。筑牢金融稳定保障体系，

充实风险处置资源和手段，坚决守住不发生系统性金融风险的底线。 

【证监会：今年研究制定资本市场法治建设规划】3月 27日，证监会公布了 2025年法治政府

建设情况，并就 2026年法治政府建设工作进行了安排。证监会表示，将研究制定资本市场法

治建设规划，加快重点领域立法修法，提高制度的包容性、适应性和竞争力、吸引力。全面落

实依法从严打击证券违法活动的工作要求，坚持监管执法“长牙带刺”、有棱有角，严厉打击

各类证券期货违法犯罪活动。 

【沪深交易所同步推出主板“轻资产、高研发投入”认定标准】3 月 27 日，上交所和深交所

分别发布《上海证券交易所发行上市审核规则适用指引第 6号——轻资产、高研发投入认定标

准（2026 年修订）》和《深圳证券交易所股票发行上市审核业务指引第 8 号——轻资产、高

研发投入认定标准（2026 年修订）》，正式推出上交所市场主板和深交所市场主板的“轻资

产、高研发投入”认定标准。具体来看，上交所方面，新增主板市场“轻资产、高研发投入”

认定标准，科创板相关标准保持不变；深交所方面，则将原有创业板适用的该标准拓展至主板，

符合标准的主板公司再融资补流可以突破限额用于研发投入，进一步提高再融资灵活性。 

（二）国际要闻 

【特朗普 4月 3日将提交国会预算提案】 美国总统特朗普将于 4月 3日向美国国会提交其年

度预算请求。据媒体援引知情人士透露，他正寻求大幅增加国防开支，同时继续削减美国国内

机构的规模。这份预算提案将首次详细展示特朗普第二任期的支出优先事项。通常，美国总统

在执政第一年会提交所谓的“精简版预算”，但特朗普 2025 年的预算提案比往常更加简略，



而且他并未像惯例那样随后提交包含经济预测的详细方案。如果不算上首年的预算，这次涵盖

2027财年支出愿景的发布，将是自 2013年以来最晚的一次。市场最关注的是特朗普提出的国

家安全支出总额，规模达到 1.5万亿美元，这将创历史新高。目前尚不清楚这一数字是仅指五

角大楼的预算，还是涵盖整体美国国家安全支出。 

【美联储理事米兰：美联储“7 万亿美元资产负债表”可以缩减 2 万亿，不会引发市场动荡】

当地时间 3月 26日，美联储理事米兰表示，通过放宽流动性监管要求、降低使用央行借贷工

具等措施，美联储资产负债表最终或可从当前约 7万亿美元规模缩减 1-2万亿美元。他指出，

一旦进程启动，建议采取缓慢的缩减节奏，确保私营部门能够充分吸收美联储释放出的证券。

米兰补充道，美联储需要就“新机制的运作方式”向市场提供明确指引。他同时强调，相关方

案仍需深入研究与审慎校准，实施过程预计将历时数年。此前美联储理事沃勒表示，放松流动

性要求有望降低银行准备金需求，但幅度仅约 6000亿美元。据报道，米兰的估算依据是他与

其他美联储经济学家共同撰写的研究成果，比其他央行官员的估计要大得多。美国财政部长贝

森特此前也已呼吁对美国流动性监管规定展开审查。三方立场的高度一致，令外界对美联储资

产负债表政策走向的讨论显著升温。 

（三）大宗商品  

【国际原油期货价格继续上涨，MYMEX天然气期货价格转涨】3月 27日，WTI 5月原油期货收

涨 5.46%，报 99.64美元/桶，本周累计上涨 1.43%；布伦特 5月原油期货收涨 4.22%，报 112.57

美元/桶，本周累计涨 0.34%；COMEX 黄金期货价格涨 2.91%，报 4502.93 美元/盎司，本周累

计涨 0.10%；NYMEX 5月天然气期货价格收涨 3.59%至 3.081美元/百万英热单位。 

二、资金面 

（一）公开市场操作 

3 月 27 日，央行以固定利率、数量招标方式开展了 1462 亿元 7 天期逆回购操作，操作利率

1.40%，投标量 1462亿元，中标量 1462亿元。当日有 205亿元逆回购到期，因此单日净投放

资金 1257亿元。 

（二）资金利率                           

3月 27日，资金面保持宽松，当日 DR001下行 0.26bp至 1.318%，DR007下行 0.39bp至 1.440%。 
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三、债市动态 

（一）利率债 

1.现券收益率走势 

3 月 27日，债市继续小幅回暖，截至北京时间 20:00，10年期国债活跃券 250022收益率下行

0.50bp至 1.8180%，10年期国开债活跃券 250220收益率下行 0.25bp至 1.9705%。 
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2. 债券招标情况 
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（二）信用债 

1. 二级市场成交异动 

3 月 27日，1只产业债成交价格偏离幅度超 10%，为“H1万科 02”跌超 46%。 

2. 信用债事件 

◼ 时代控股：公司公告，子公司新增逾期债务合计约 2.963 亿元。公司启动离岸债同意征

求，寻求豁免 3月底票息违约、避免交叉违约。 

◼ 融创房地产：公司公告，公司及子公司新增一笔 1.23 亿元债务违约及 20项失信行为。 

◼ 阳光城集团：公司公告，截至 3月 26日，公司已到期未付债务合计 656亿元，正协调展

期化解。 

◼ 株洲旗滨集团：公司公告，鉴于近期市场波动较大，取消发行“26 旗滨集团 SCP001”。 

◼ 克拉玛依城投：公司公告，公司取消发行“26克拉玛依 MTN001A”。 

◼ 西部水泥：惠誉确认西部水泥“B”长期外币发行人主体评级，展望由“稳定”调整至“负

面”。 

◼ 中航产融：中诚信国际延迟披露中航产融主体及相关债项 2025年度跟踪评级报告。 

◼ 碧桂园服务：公司公告，2025年公司实现总收入 483.5亿元，同比增长 9.9%；股东应占

核心净利润约 25.2亿元，同比下降 17.1%。 

◼ 龙湖集团：公司公告，2025年公司拥有人应占溢利 10.2亿元，同比下降 90.2%。 

◼ 路劲：公司公告，2025年股东应占亏损 59.82亿元，同比扩大 45.12%。 

◼ 绿景中国地产：公司公告，2025年公司取得收益 18.66亿元，同比减少 49.76%；股东应

占亏损 87.95亿元，同比扩大 70.07%。 

◼ 易居企业控股：公司公告，2025年公司收入 23.75亿元，同比减少 37.47%；拥有人应占

亏损约 6.12亿元。 



（三）可转债 

1. 权益及转债指数 

【权益市场三大股指集体收涨】 3月 27日，A股震荡上扬，沪指重返 3900点，创新药、锂电

池概念爆发，化工、电力板块也反复活跃，上证指数、深证成指、创业板指分别收涨 0.63%、

1.13%、0.71%，全天成交额 1.86万亿元。申万一级行业多数上涨，上涨行业中，医药生物涨

超 3%,有色金属、基础化工涨超 2%；下跌行业中，公用事业、通信、银行跌逾 0.5%。 

【转债市场主要指数集体跟涨】 3月 27日，转债市场跟随权益市场有所反弹，中证转债、上

证转债、深证转债分别收涨 0.45%、0.32%、0.67%。转债市场成交额 717.82 亿元，较前一交

易日放量 103.36 亿元。转债市场个券多数上涨，361 只转债中，265 只收涨，80 只下跌，16

只持平。当日上涨个券中，美诺转债涨超 19%，赛特转债涨超 8%；下跌个券中，祥和转债跌逾

7%，声迅转债、锦浪转 02跌逾 3%。 
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2. 转债跟踪 

◼ 今日（3月 30日），长高转债上市。 

◼ 3月 27日，卫宁转债公告将转股价格由 17.31元/股下修至 9.43元/股；寿 22转债、国

投转债公告即将触发转股价格下修条款。 

◼ 3月 27日，华懋转债公告不提前赎回，且未来 3个月内（2026年 3月 27日-2026年 6

月 26日），若再度出发提前赎回条款，亦不选择提前赎回；节能转债、通裕转债、锦

鸡转 02公告即将触发提前赎回条款。 

 



（四）海外债市 

1. 美债市场 

3 月 27日，各期限美债收益率走势分化。其中，2年期美债收益率下行 9bp至 3.88%，10年期

美债收益率则上行 2bp至 4.44%。 
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3 月 27 日，2/10 年期美债收益率利差扩大 10bp 至 56bp；5/30 年期美债收益率利差扩大 7bp

至 92bp。 

3 月 27日，美国 10年期通胀保值国债（TIPS）损益平衡通胀率下行 3bp至 2.31%。 

2. 欧债市场 

3 月 27 日，英国 10 年期国债收益率保持不变，其余主要欧洲经济体 10 年期国债收益率普遍

上行。其中，德国 10年期国债收益率上行 4bp至 3.10%，法国、意大利、西班牙 10年期国债

收益率分别上行 4bp、4bp和 2bp。 
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3. 中资美元债每日价格变动（截至 3月 27日收盘） 
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