
4 月 CPI 温和回升，PPI 涨幅扩大；资金面依然宽松均衡，债市表现整体较强 

【内容摘要】5 月 11 日，资金面依然宽松均衡；债市表现整体较强；转债市场主要指数集体

跟涨，转债个券多数上涨；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 

【应国家主席习近平邀请，美国总统特朗普将对中国进行国事访问】 应国家主席习近平邀请，

美国总统特朗普将于 5月 13日至 15日对中国进行国事访问。外交部发言人郭嘉昆 5月 11日

在例行记者会上介绍此访具体安排和中方期待。郭嘉昆表示，这是中美两国元首继去年 10月

釜山之后再次面对面会晤，也是美国总统时隔 9年再次访华。习近平主席将同特朗普总统就事

关中美关系以及世界和平与发展的重大问题深入交换意见。郭嘉昆说，元首外交对中美关系具

有不可替代的战略引领作用。中方愿同美方一道，秉持平等、尊重、互惠的精神，扩大合作，

管控分歧，为变乱交织的世界注入更多的稳定性和确定性。 

【央行：加强政策协同配合，维护金融市场平稳运行】央行 5 月 11 日发布 2026 年第一季度

中国货币政策执行报告。报告提出，把握好政策实施的力度、节奏和时机，加强货币财政政策

协同配合，畅通货币政策传导机制，促进经济稳定增长和物价合理回升。拓展丰富中央银行宏

观审慎和金融稳定功能，完善宏观审慎和金融稳定管理工具箱，维护金融市场平稳运行。报告

强调，下阶段，央行将完整准确全面贯彻新发展理念，加快构建新发展格局，更好统筹国内国

际两个大局，精准有效实施适度宽松的货币政策，着力扩大内需、优化供给，做优增量、盘活

存量，增强经济发展内生动力，不断巩固拓展经济稳中向好势头。坚定不移走中国特色金融发

展之路，进一步深化金融改革和高水平对外开放，加快建设金融强国，完善中央银行制度，构

建科学稳健的货币政策体系和覆盖全面的宏观审慎管理体系，畅通货币政策传导机制。报告提

出，继续实施好适度宽松的货币政策。增强政策前瞻性灵活性针对性，根据国内外经济金融形

势和金融市场运行情况，把握好政策实施的力度、节奏和时机，加强货币财政政策协同配合，

畅通货币政策传导机制，促进经济稳定增长和物价合理回升。 

【4月 CPI温和回升，PPI涨幅扩大】国家统计局 5月 11日发布的数据显示，4月，受国际原



油价格变动和假期出行需求增加影响，CPI 环比上涨 0.3%，同比上涨 1.2%，连续三个月同比

涨幅在 1.0%及以上。受国际大宗商品价格快速上涨，国内部分行业需求增加、市场竞争秩序

不断优化等因素影响，4月 PPI环比上涨 1.7%，同比上涨 2.8%，涨幅比上月均有所扩大。 

（二）国际要闻 

【美国二手房旺季开局低迷，销量不及预期，房价创历年 4 月最高纪录】据全美房地产经纪

人协会（NAR）5 月 11 日公布的数据，4 月成屋成交量折年率为 402 万套，环比仅增长 0.2%，

略低于彭博调查经济学家预测的中位数。3月数据为近九个月低点，此番回升幅度几乎可忽略

不计。与此同时，4月成屋售价中位数同比上涨 0.9%至 41.77万美元，创下有记录以来同月最

高水平，高房价对潜在买家的挤出效应仍在持续。NAR 的购房可负担性指数虽较去年低点有所

改善，但连续两个月出现下滑。在抵押贷款利率高企和房价仍处历史高位的背景下，与伊朗战

争相关的能源成本上涨正开始侵蚀家庭预算，进一步削弱购房需求。上述多重因素叠加，使得

本应是全年销售旺季的春季成色明显不足。 

（三）大宗商品  

【国际原油期货价格继续上涨，NYMEX天然气期货价格转涨】5月 11日，WTI 6月原油期货收

涨 2.78%，报 98.07美元/桶；布伦特 7月原油期货收涨 2.88%，报 104.21美元/桶；COMEX 6

月黄金期货收跌 0.04%，报 4718.7美元/盎司；NYMEX 6月天然气期货价格收涨 6.58%至 2.931

美元/百万英热单位。 

二、资金面 

（一）公开市场操作 

5 月 11 日，央行以固定利率、数量招标方式开展了 5 亿元 7 天期逆回购操作，操作利率为

1.40%，投标量 5亿元，中标量 5亿元。当日无逆回购到期，因此净投放资金 5亿元。 

（二）资金利率                           

5 月 11 日，资金面依然宽松均衡，当日 DR001 上行 0.09bp 至 1.219%，DR007 上行 4.14bp 至

1.340%。 
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三、债市动态 

（一）利率债 

1.现券收益率走势 

5 月 11 日，资金面依然宽松，加之 4 月通胀数据虽超预期，但市场走出利空出尽行情，债市

表现整体较强。截至北京时间20:00，10年期国债活跃券260005收益率下行0.40bp至1.7540%，

10 年期国开债活跃券 250220 收益率下行 0.55bp至 1.8475%。 
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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 

5 月 11日，3只产业债成交价格偏离幅度超 10%，为“H1 融创 03”跌超 85%；“H0 宝龙 04”

涨超 27%，“H1碧地 01”涨 100%。 

5 月 11日，1只城投债成交价格偏离幅度超 10%，为“18 榕城停车场债 02”跌超 11%。 

2. 信用债事件 

◼ 融侨集团：公司公告，截至 3月底，公司及控股子公司逾期金融机构贷款本金约 51.67亿

元，逾期商票 2063.62 万元，涉诉仲裁金额约 63.24 亿元。1-3 月公司总合约销售额约

8206.23万元。 

◼ 融创地产：公司公告，涉工行天津分行 9.58亿元借款诉讼一审判决，公司及多家关联方

承担还款及担保责任。 

◼ 禹洲集团：公司公告，4月合约销售额 4.57亿元，1-4月累计合约销售额 18.3亿元。2025

年归母净亏损 48.92亿元，合并报表范围亏损超上年末净资产 10%。 

◼ 郑州中瑞实业：公司公告，子公司瑞茂通供应链通过债权债务归集抵销化解 9.687 亿元债

务风险，通过多方债权转让与净额结算化解债务 27.808亿元。子公司瑞茂通资产受限金

额达 112.865亿元，涉及多项担保及诉讼风险。 

◼ 文科股份：中证鹏元公告，关注文科股份 2025年及 2026年一季度业绩亏损事项。 

◼ 本钢集团：中诚信国际公告，关注本钢集团 2025年度业绩亏损。 

 



（三）可转债 

1. 权益及转债指数 

【权益市场三大股指集体上涨】 5月 11日，A股高开高走，沪指站上 4200点，算力产业链、

半导体持续强势，稀土、商业航天也明显走强，上证指数、深证成指、创业板指分别收涨 1.08%、

2.16%、3.50%，全天成交额 3.57万亿元。当日申万一级行业多数上涨，上涨行业中，电子涨

超 4%，通信涨超 3%；下跌行业中，交通运输、传媒跌逾 0.5%。 

【转债市场主要指数集体跟涨】 5月 11日，转债市场跟随权益市场震荡上涨，中证转债、上

证转债、深证转债分别收涨 0.30%、0.31%、0.34%。转债市场成交额 845.53 亿元，较前一交

易日放量 27.27亿元。转债市场个券多数上涨，3273转债中，210只收涨，111只下跌，6只

持平。当日上涨个券中，山玻转债涨超 16%，胜蓝转 02涨超 13%；下跌个券中，三房转债、兴

瑞转债跌逾 3%。 
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2. 转债跟踪 

◼ 明日（5月 13日），珂玛转债上市。 

（四）海外债市 

1. 美债市场 

5 月 11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 5bp至 3.95%，10年期

美债收益率上行 4bp至 4.42%。 

当日前五大涨幅个券 当日前五大跌幅个券

名称 涨幅（%） 正股表现 申万行业 名称 跌幅（%） 正股表现 申万行业

山玻转债 三房转债

胜蓝转02 兴瑞转债

华特转债 声迅转债

富春转债 科利转债

星球转债 泰坦转债

16.19 10.02 山东玻纤 -3.91 -5.05 *ST三房

13.77 10.25 胜蓝股份 -3.48 -2.79 兴瑞科技

10.53 11.67 华特气体 -7.48 5.01 *ST声迅

10.30 10.03 富春染织 -4.51 -4.72 科达利

10.09 6.78 星球石墨 -4.04 1.74 泰坦股份
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5 月 11日，2/10年期美债收益率利差收窄 1bp至 47bp；5/30年期美债收益率利差收窄 2bp至

91bp。 

5 月 11日，美国 10年期通胀保值国债（TIPS）损益平衡通胀率上行 2bp至 2.47%。 

2. 欧债市场 

5 月 11 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 3.04%，法国、意大利、西班牙、英国 10年期国债收益率分别上行 3bp、5bp、5bp和

8bp。 
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3. 中资美元债每日价格变动（截至 5月 11日收盘） 
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