
上交所试点公司债券续发行和资产支持证券扩募业务；资金面继续改善，债市延

续震荡 

【内容摘要】5 月 21 日，央行连续 3 日公开市场净投放，资金面继续改善；债市延续震荡走

势；转债市场主要指数涨跌互见，转债个券多数下跌；各期限美债收益率普遍上行，主要欧洲

经济体 10年期国债收益率普遍上行。 

一、债市要闻 

（一）国内要闻 

【八部门发文多措并举破解小微企业融资难】5 月 21 日，金融监管总局等 8 部门发布了《支

持小微企业融资的若干措施》，从增加融资供给、降低综合融资成本、提高融资效率、提高支

持精准性、落实监管政策、强化风险管理、完善政策保障、做好组织实施等 8个方面，提出 23

项具体举措，做好普惠金融大文章，进一步改善小微企业、个体工商户融资状况。本次发布的

《措施》涉及金融监管总局、央行、证监会、国家发改委、工信部、财政部、税务总局、市场

监管总局 8个部门。对此，金融监管总局指出，这是要着重发挥监管、货币、财税、产业等各

项政策合力。 

【上交所试点公司债券续发，提升债券市场流动性】5 月 21 日，上交所发布通知称，试点公

司债券续发行和资产支持证券扩募业务。此举旨在规范公司债券（含企业债券）续发行和资产

支持证券扩募业务活动，满足市场主体合理融资需求，进一步提升债券市场流动性。通知称，

发行人可以使用有效期内的公开发行注册文件或者非公开发行无异议函向上交所申请发行备

案，参与续发行业务。在市场人士看来，债券续发有利于利用已有批文，减少重复申请，可显

著提高债券发行便利性。 

【中国—东盟自贸区 3.0版谈判全面完成】5月 20日，中国-东盟经贸部长特别会议以线上方

式举行，双方经贸部长共同宣布全面完成中国-东盟自贸区 3.0版谈判。商务部指出，中国-东

盟自贸区 3.0版包含数字经济、绿色经济、供应链互联互通、标准技术法规与合格评定程序、

海关程序与贸易便利化、卫生与植物卫生措施、竞争和消费者保护、中小微企业、经济技术合

作等 9个新增章节，有利于双方在新形势下推进更宽领域、更深层次的区域经济一体化，将有



力促进双方产供链深度融合，具有重要开创性意义。 

（二）国际要闻 

【20 年期美债拍卖惨淡，得标利率突破 5%】5 月 21 日，美国财政部拍卖 160 亿美元的 20 年

期国债。虽然不像本周早些时候日本 20 年期国债拍卖那样灾难性，但美国 20 年期国债的最

新拍卖，几乎是该期限自五年前推出以来表现最差的结果之一。本次拍卖的最终得标利率为

5.047%，这是第二次 20年期美债拍卖的收益率突破 5%大关。此次得标的收益率比 4月的 4.810%

高出 24bp。此次拍卖的得标收益率较预发行利率 5.035%高出约 1.2bp，创下去年 12月以来的

最大尾部利差。本次拍卖的投标倍数为 2.46，表现也不佳，是自 2月以来的最低水平，4月时

为 2.63。市场最关注的是拍卖内部数据，内部数据显示的情况稍显缓和：间接认购比例为

69.02%，虽然低于上月的 70.7%，但仍高于 67.2%的近期均值。间接竞标者通常由外国央行等

机构通过一级交易商或经纪商参与竞标，是衡量海外需求的指标。直接认购比例为 14.1%，高

于上月的 12.3%。直接竞标者包括对冲基金、养老基金、共同基金、保险公司、银行、政府机

构和个人在内，是衡量美国国内需求的指标。作为承接所有未购买供应的“接盘侠”，一级交

易商本轮获配比例为 16.9%，略低于上月的 17.0%。 

（三）大宗商品 

【国际原油期货价格继续下跌,国际天然气价格转跌】 5 月 21 日，WTI 7 月原油期货收跌

0.74%，报 61.57 美元/桶;布伦特 7 月原油期货收跌 0.49%，报 64.91 美元/桶;COMEX 黄金期

货涨 1.01%，报 3317.80美元/盎司;NYMEX天然气价格收跌 1.84%至 3.357美元/盎司。 

二、资金面 

（一）公开市场操作 

5 月 21日，央行以固定利率、数量招标方式开展了 1570亿元 7天期逆回购操作，操作利率为

1.40%，投标量 1570 亿元，中标量 1570 亿元。Wind 数据显示，当日有 920 亿元逆回购到期，

因此单日净投放资金 650亿元。 

（二）资金利率                             



5 月 21 日，央行连续 3 日公开市场净投放，资金面延续改善。当日 DR001 下行 0.77bp 至

1.509%，DR007下行 1.47bp 至 1.571%。 

 

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 

5 月 21 日，资金面改善但国债期货突然跳水，多空因素影响下，债市延续震荡走势。截至北

京时间 20:00，10 年期国债活跃券 250004 收益率上行 0.80bp 至 1.6740%，10 年期国开债活

跃券 250205收益率上行 0.35bp至 1.7380%。 



 

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 

5 月 21 日，5 只产业债成交价格偏离幅度超 10%，为“H0 融创 03”跌超 44%，“H1 融创 03”

跌超 43%，“H1融创 01”跌超 34%；“H1碧地 02”涨超 14%，“H1碧地 01”涨超 113%。 

2. 信用债事件 

◼ 山西建投：召集人兴业银行公告，“20晋建 01”、“20晋建 02”加速清偿、豁免条款议

案均未获通过。 

◼ 延安新区投资开发建设：公司公告，因建设工程合同纠纷被裁决支付工程款 1.021亿元。 

◼ 山河智能：召集人公告，“21山河智能 ABN002 次”持有人会议已召开，审议通过终止信



托合同等议案。 

◼ 清镇城投：东方金诚公告，公开渠道查询显示，清镇城投今年 1月存在 1笔被执行记录，

执行标的为 606万元。 

◼ 兰花科创：公司公告，参股子公司亚美大宁已停产，复产时间待定。 

◼ 王子新材：公司公告，控股股东及实际控制人 5月 21日卖出公司股票 111万股，占公司

总股本的 0.29%。 

◼ 众泰汽车：浙江证监局公告，众泰汽车及相关人员被浙江证监局出具警示函，因财报披露

不准确。 

◼ 泛海控股：公司公告，境外美元私募票据兑付延期至 2025年 11月 23日。 

（三）可转债 

1. 权益及转债指数 

【权益市场三大股指集体收涨】 5 月 21 日，A 股震荡攀升，北证 50 刷新历史新高，上证指

数、深证成指、创业板指分别收涨 0.21%、0.44%、0.83%，全天成交额 1.21万亿元。当日，申

万一级行业大多下跌，上涨行业中，煤炭、有色金属涨超 2%，电力设备涨超 1%；下跌行业中，

美容护理跌逾 1%，电子、传媒等行业小幅收跌。 

【转债市场主要指数涨跌互见】 5月 21日，转债市场有所分化，当日中证转债、上证转债分

别收涨 0.13%、0.23%，深证转债收跌 0.01%。当日，转债市场成交额 552.01亿元，较前一交

易日缩量 27.07亿元。转债市场个券多数下跌，471支转债中，207支收涨，256 支下跌，8支

持平。当日上涨个券中，天路转债涨超 4%，银轮转债涨超 3%；下跌个券中，中宠转 2跌逾 7%，

利扬转债、京源转债跌逾 5%。 

 

数据来源：Wind，东方金诚 



2. 转债跟踪 

◼ 5月 21日，中装转 2将转股价格由 5.14元/股下修至 4.80元/股；声讯转债、海顺转债、

天创转债、精工转债公告预计触发转股价格下修条件。 

◼ 5月 21日，博俊转债公告不提前赎回，且在未来 6个月内（2025年内 5 月 22日至 11月

21 日），若再度触发提前赎回条件，亦不选择提前赎回；法兰转债公告可能满足提前赎

回条件。 

（四）海外债市 

1. 美债市场 

5 月 21日，各期限美债收益率普遍上行。其中，2年期美债收益率上行 3bp至 4.00%，10年期

美债收益率上行 10bp至 4.58%。 

 

数据来源：iFinD，东方金诚  

5 月 21 日，2/10 年期美债收益率利差扩大 7bp 至 58bp；5/30 年期美收益率利差扩大 4bp 至

93bp。 

5 月 21日，美国 10年期通胀保值国债（TIPS）损益平衡通胀率保持在 2.35%不变。 

2. 欧债市场 

5 月 21日，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 2.64%，法国、意大利、西班牙、英国 10年期国债收益率分别上行 5bp、3bp、4bp

和 5bp。 



 

3.中资美元债每日价格变动（截至 5月 21日收盘） 
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