
资金面紧平衡，债市小幅修复 

【内容摘要】5 月 25 日，税期开始走款，资金面呈现紧平衡；债市小幅修复；转债市场主要

指数涨跌不一，转债个券多数下跌；主要欧洲经济体 10年期国债收益率普遍下行。 

一、债市要闻 

（一）国内要闻 

【习近平会见巴基斯坦总理夏巴兹】5 月 25 日下午，国家主席习近平在北京人民大会堂会见

来华进行正式访问的巴基斯坦总理夏巴兹。习近平表示，中巴建交 75年来，两国相互理解、

相互信任、相互支持，锻造了牢不可破的传统友谊，双方战略互信和务实合作有力促进各自

国家发展。无论国际形势如何变化，中方始终将发展中巴关系置于周边外交的优先方向。双

方要加快构建新时代更加紧密的中巴命运共同体，让两国全天候合作取得更多成果，更好造

福两国人民，为促进地区和平稳定作贡献，为构建周边命运共同体作示范。 

【习近平同塞尔维亚总统武契奇会谈】5 月 25 日下午，国家主席习近平在北京人民大会堂同

来华进行国事访问的塞尔维亚总统武契奇举行会谈。习近平指出，2024 年我对塞尔维亚进行

国事访问，双方共同开启构建新时代中塞命运共同体的崭新篇章。两年来，中塞命运共同体

建设取得积极成果，既造福两国人民，也树立了国与国关系的典范。中塞两个民族都经历过

苦难辉煌，都具有坚韧不拔、百折不挠的精神品质，都坚定追求独立自主、捍卫民族尊严，

都对坚持和平发展、坚守公理正义有着深刻理解。双方要加强交往、巩固互信、深化合作、

相互支持，携手走出一条命运与共、共同繁荣的光明大道，推动中塞全面战略伙伴关系迈向

新高度。 

【“十五五”时期我国新型电网投资预计将超过 5 万亿元】5 月 25 日，据国家发改委消息，

“十五五”时期我国新型电网投资预计将超过 5 万亿元。新型电网建设对于保障能源安全、

促进绿色发展具有重要意义。目前，我国已经建成规模巨大、运行安全、技术先进的全国坚

强互联大电网，有力保障了全国超过 10 万亿千瓦时的年度用电量，有效支撑了超过 18 亿千

瓦的新能源并网消纳。 

【上交所：关于债券质押式协议回购业务开展有关事项的通知】上交所 5月 22日发布《关于

上海证券交易所债券质押式协议回购业务开展有关事项的通知》，以“扶优限劣、分层管理”



为原则，推动债券质押式协议回购业务高质量发展。通知一方面鼓励使用利率债、债项 AAA

级公司债、ABS和债券 ETF等优质担保品，推行回购期限标准化并允许适当提高折算比例；另

一方面强化风险防控，新增单只质押券集中度上限、融资方信息披露等要求。 

【深交所：关于债券交易型开放式基金纳入债券质押式协议回购交易的通知】深交所 5 月 22

日发布《关于债券交易型开放式基金纳入债券质押式协议回购交易的通知》，将债券 ETF 纳

入债券协议回购质押券范围。同时修订发布《深圳证券交易所债券交易业务指引第 4 号——

债券质押式协议回购风险控制（2026 年修订）》，优化协议回购风险管理。这是贯彻落实中

央金融工作会议精神，坚持防风险、强监管、促高质量发展工作主线的具体举措。 

【广东省战略性新兴产业投资引导基金正式启动，总规模 1000亿元】5月 25日，广东省战略

性新兴产业投资引导基金启动仪式在广州举行。省委书记黄坤明，省委副书记、省长孟凡利

出席启动仪式并为基金揭牌。经省委、省政府批准，广东省战略性新兴产业投资引导基金组

建成立，总规模 1000亿元，首期注册规模 500亿元，是广东首支永续经营的公司制省级政府

投资基金。 

（二）国际要闻 

【特朗普称与伊朗谈判进展顺利，不会签让伊获核武的协议】据新华社，特朗普 5月 25日在

社交媒体上发文称，与伊朗的谈判进展顺利，并强调与伊朗要么达成“一项伟大而有意义的

协议”，要么“就没有协议”。他明确表示，不会签署为伊朗获得核武器铺平道路的协议。

据央视新闻，美国与伊朗仍在就核计划相关措辞以及解除制裁问题进行磋商，这些分歧目前

暂时阻碍了协议的最终敲定，但美国官员表示，双方对近期解决争端持乐观态度。谈判陷入

僵局的同时，市场密切关注协议框架能否成形。据美媒援引知情地区官员的消息，谈判草案

备忘录中拟定的条款涵盖延长停火、开放霍尔木兹海峡及处置高浓缩铀库存等核心议题，一

旦落实，将对地区能源通道安全及制裁格局产生直接影响。 

（三）大宗商品  

【布伦特原油期货价格转跌，NYMEX 天然气期货价格继续下跌】5 月 25 日，布伦特 7 月原油

期货收跌超 7.14%，报 96.14 美元/桶；COMEX 6 月黄金期货报 4573.6 美元/盎司，日内涨约

1.1%；NYMEX 7月天然气期货价格收跌 0.27%至 2.913 美元/百万英热单位。 



二、资金面 

（一）公开市场操作 

5 月 25日，央行以固定利率、数量招标方式开展了 2580 亿元 7天期逆回购操作，操作利率为

1.40%，投标量 2580 亿元，中标量 2580 亿元。当日有 10 亿元逆回购到期，因此净投放资金

2570亿元。 

（二）资金利率                           

5 月 25日，税期开始走款，资金面呈现紧平衡。当日 DR001上行 0.60bp至 1.329%，DR007上

行 3.02bp至 1.394%。 
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三、债市动态 

（一）利率债 

1.现券收益率走势 

5 月 25 日，央行逆回购与 MLF 双重净投放明确释放流动性呵护信号，带动债市小幅修复。截

至北京时间 20:00，10 年期国债活跃券 260010 收益率下行 0.40bp 至 1.7470%，10 年期国开

债活跃券 250220收益率下行 0.15bp至 1.8135%。 
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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 25日，2只产业债成交价格偏离幅度超 10%，为“H2 万科 06”跌超 16%；“GC 华能 03”

涨超 10%。 

2. 信用债事件 

◼ 闻泰科技：公司公告，控股股东闻天下所持全部 1.54 亿股被司法冻结，冻结期限 3年，

冻结系实控人合同纠纷。 

◼ 万方发展：公司公告，公司股票终止上市并将于 15个交易日内摘牌。 

◼ 蒙自开投：公司公告，新增对红河原力建筑债务逾期，达成调解协议需一次性偿还借款

本金 4100万元。 



◼ 密尔克卫：上海证监局对密尔克卫出具警示函，因部分可转债募集资金用于非募投项目

等违规行为。 

◼ 福建三木集团：公司公告，公司因与漳州东山开投、云霄圣城合同款项逾期，导致公司

部分债务逾期及银行账户被冻结。 

◼ 澳博控股：惠誉下调澳博控股长期外币发行人评级至“B+”，展望“稳定”。 

◼ 长方集团：公司公告，公司被债权人申请庭外重组事项相关申请获受理。 

（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 25日，A股放量上扬，半导体产业链再度爆发，电力、

培育钻石、煤炭板块表现强势，上证指数、深证成指、创业板指分别收涨 0.96%、1.66%、2.10%，

全天成交额 3.23万亿元。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，石油石化跌逾 2%，综合、基础化工跌逾 1%。 

【转债市场主要指数涨跌不一】 5月 25日，转债市场窄幅震荡，中证转债、上证转债分别收

涨 0.09%、0.29%，深证转债收跌 0.20%。当日转债市场成交额 917.89亿元，较前一交易日放

量 3.34亿元。转债市场个券多数下跌，331只转债中，134只收涨，189只下跌，8只持平。

当日上涨个券中，甬矽转债、惠城转债涨停 20%，泰坦转债涨超 16%；下跌个券中，起帆转债、

龙大转债、万凯转债跌逾 10%。 

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

甬矽转债 起帆转债

惠城转债 龙大转债

泰坦转债 万凯转债

长海转债 恒逸转2

路维转债 中贝转债

20.00 20.00 甬矽电子 -10.89 -6.74 起帆电缆

20.00 20.00 惠城环保 -10.50 -5.20 ST龙大

16.29 10.00 泰坦股份 -10.26 -4.69 万凯新材

12.51 20.02 长海股份 -9.50 -3.11 恒逸石化

9.49 12.49 路维光电 -8.12 -9.99 中贝通信  
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2. 转债跟踪 

◼ 5月 25日，天能转债公告将触发转股价格下修条款。 



（四）海外债市 

1. 美债市场 

5 月 25日为阵亡将士纪念日假期，美债市场休市一日。 

2. 欧债市场 

5 月 25日，英国债市因春季银行假日休市一日，主要欧洲经济体 10年期国债收益率普遍下行。

其中，德国 10年期国债收益率下行 8bp至 2.95%，法国、意大利、西班牙 10年期国债收益率

分别下行 18bp、12bp和 11bp。 

 

数据来源：Choice，东方金诚 

3. 中资美元债每日价格变动（截至 5月 25日收盘） 
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