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中美构建新型战略稳定关系，美债突破关键点位 

一、 市场回顾 

权益市场：上周 A 股呈“前强后弱”走势，日均成交额维持在 3 万亿元以上。周一至周三连续上攻，上

证指数一度突破 4200 点，创业板指创历史新高；周四、周五则连续回调，指数高位震荡。风格上，成长股表

现优于价值股，科技板块持续领涨。行业层面，通信、电子、机械设备等涨幅居前；有色金属、钢铁、美容护

理等表现偏弱。 

固收市场：上周债市整体震荡偏强，各期限走势分化。前半周在资金宽松的助推下， 债市延续多头趋势。

周中 20 年国债发行结果偏弱，超长端出现调整，中短端维持强势。企业债及城投债收益率均有所下行。 

商品市场：上周南华商品指数先扬后抑，全周微跌 0.2%。分品种看，原油相关品种涨幅较为突出；南华

纤维板指数跌幅超 6%，其余品种跌幅相对有限。受美伊局势反复影响，地缘风险溢价波动剧烈：周初油价因

冲突预期冲高，随后和谈消息传出导致大幅回落，周尾局势再生变数，油价再度反弹，整体波动率显著抬升。 

 

注：数据截至 2026/5/15。 
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【特朗普向伊朗发出武力威胁】 

美国总统特朗普在社交媒体发文称，如果伊朗不迅速行动，将一无所有。特朗普与以色列总理内塔

尼亚胡就伊朗局势通电话，讨论重启对伊朗军事行动的可能性。两名美国官员表示，预计特朗普将于 5

月 19 日在白宫战情室与其国家安全团队主要成员举行会议，讨论对伊朗再次动武的选项。 

 

【中美元首会晤达成多项共识】 

中国商务部新闻发言人就中美经贸磋商初步成果答记者问称，目前，双方在经贸领域达成的初步成

果主要有以下几方面：一是双方继续落实好前期磋商成果，并就有关关税安排形成积极共识。二是双方

同意成立贸易理事会和投资理事会，讨论双方贸易投资领域各自关切。双方将通过贸易理事会讨论有关

产品降税等问题，原则同意对同等规模的各自关注产品降税。三是双方将解决或实质性推动解决部分农

产品非关税壁垒和市场准入问题。四是双方同意通过一定范围产品的相互降税等安排，推动扩大包括农

产品在内等领域的双向贸易。五是双方就中方向美方采购飞机以及美方保障飞机发动机、零部件对华供

应等达成有关安排，同意继续推进相关领域合作。 

 

【美日欧国债收益率飙升】 

受能源价格飙升及通胀预期升温驱动，美国、日本、德国、英国国债收益率集体走高。美国 10 年期

国债收益率跃升至 4.595%，为 2025 年 2 月以来最高水平，并创下一年多来最大单日涨幅。美国 30 年期

国债收益率升至 5.127%，为 2007 年 7 月以来最高收盘水平。日本 30 年期国债收益率已突破 4%历史关

口，英国 30 年期收益率则单日飙升约 20 个基点至 1998 年以来峰值。 

 

二、量化策略观点 

1.股票量化策略 

上周 IF、IC、IM 基差变动对市场中性策略的影响为+0.13%、+0.19%和+0.22%。上周主要宽基指数在冲高

后回落，市场交投活跃，预计上周量化策略的超额收益较分化。随着中美元首会晤事件落地，叠加近期指数

快速反弹，积累了大量的获利盘，指数有调整的需求，短期市场波动加大，但大幅回调的概率较小。展望未

来，后续需要重点关注美联储新主席到任后的政策，尤其是美国缩表情况，密切关注全球流动性，在流动性

较充裕的情况下，未来市场大概率还是结构性行情，可适度逢低布局指增策略和根据基差情况布局市场中性

策略。 
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2.管理期货策略 

上周美元指数持续上行，同时 4月 CPI 同比预期升至 3.8%，PPI 同比 6%，通胀压力仍存。美伊局势反复，

地缘风险溢价大幅波动，上周初油价因冲突预期冲高，和谈消息传出后大幅回落，周尾局势再生变数油价反

弹，波动率显著抬升；特朗普访华带来中美经贸缓和预期，市场提前计价利好，推动相关品种价格上行。后

续重点关注协议落地后的供需变化，适当观察布局有明确供给约束、需求支撑的新能源金属品种，控制仓位

应对短期高波动，可继续适当进行 CTA 策略的布局。 

3.相对价值策略 

上周 ETF 期权和股指期权品种隐含波动率整体上行，期货市场多数品种隐含波动率较为分化，期权策略

上周表现一般，短期继续等待隐含波动率冲高后再观察期权策略布局机会。上周股指冲高回落，当月合约到

期，但远月合约负基差走阔，期现套利和跨期套利机会增多，相关策略上周收益表现较好；日均成交量冲高

至 3.2 万亿以上，ETF 申赎套利机会增多；商品市场整体震荡，波动加大，套利机会增多。 

4.可转债策略 

转债上周呈现震荡回调走势，全周来看中证转债指数（-2.84%）跌幅深于可转债正股指数（-0.74%），高

价、中盘、中等评级转债跌幅更深。上周转债市场成交维持活跃，日成交量一度达到 900 亿元以上。两只转

债 ETF 上周净流出 0.92 亿份。截至 5 月 15 日，转债价格中位数约 138.03 元（较前周-3.39 元）、转股溢价

率中位数约 35.92%（较前周-0.84%）。当前国内经济数据整体向好，市场成交活跃，转债市场预计跟随正股维

持震荡格局，结构分化仍将延续。短期需警惕阶段性回调压力。短期适当规避双高品种，关注低溢价正股基

本面不差的品种，聚焦波段交易机会，逢低考虑逐步进行布局。 

 

三、固收观点 

1、债市观点： 

上周资金面边际有所收紧。二级市场方面，上周国债和国开债除了一年期国债有所上行外，其余品

种均有所下行。企业债和城投债收益率大体有所下行，下行幅度在 0~4BP 之间。 

宏观方面，5 月 13 日至 15 日，美国总统时隔 9 年再次访华，双方同意构建“中美建设性战略稳定

关系”。上周通胀与金融数据相继出炉，数据呈现出“通胀偏强、金融偏弱”的分化格局，对债市整体影

响偏中性。从资金面与政策信号来看，央行上周通过公开市场操作实现净回笼，叠加最新货币政策报告

删除降息降准相关表述，市场情绪有所降温，短端收益率随之小幅上行。而长端收益率则陷入进退两难

的纠结态势：十年期国债收益率下行至央行 1.75%-1.85%的区间下沿后，下行趋势明显放缓。市场普遍
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认为 1.75%是关键阻力位，突破难度较大；同时，上周公开市场持续回收流动性，质押式回购与买断式

回购均呈净回笼状态，资金面的约束进一步压制了长端收益率的下行空间。供给端的潜在变化也为债市

增添了不确定性：5 月上旬政府债发行节奏偏慢，若下旬发行速度加快，供给压力的上升可能引发债市

出现阶段性调整。综合来看，当前债市多空因素交织，本周需重点关注资金面的松紧变化以及政府债供

给节奏的调整，这些因素将成为短期内影响债市走势的关键变量。 

海外方面， 5 月 15 日，杰罗姆·鲍威尔的美联储主席任期正式结束，美国参议院批准凯文·沃什

出任新一任美联储主席，任期 4 年。同日，美国公布 4 月通胀数据：4 月 CPI 同比 3.8%，季调环比 0.6%；

4 月 PPI 同比 6%，季调环比 1.4%。由于 CPI 和 PPI 均超过市场预期，引发市场对通胀压力重现的担忧。 

2、现金管理类产品表现 

上周银行现金理财管理类产品的七日平均年化收益率为 1.3220%，较前一周下降了 0.5BP。货币基金

平均七日年化收益率为 1.0249%，较前一周下降了 0.3BP。一年期 AAA 级同业存单收益率 1.4425%，较

前一周上行 0.3BP。 

 

 

数据来源：Wind 

数据截至：2026 年 5 月 15 日 

 

 

数据来源：WIND 

免责声明：市场有风险，投资需谨慎。产品的既往业绩不代表未来业绩，某产品的业绩不代表其他产品的业绩。万家共

赢不对投资者的最低投资收益作任何承诺，亦不保证投资本金不受损失。本材料中包含来源于公开资料的信息，具有时

效性，万家共赢对这些信息的准确性和完整性不做任何保证，也不保证所包含的信息及相关建议（如有）或观点不会发

生任何变更，文中的观点、结论及相关建议（如有）仅为笔者个人观点，不代表任何确定性的判断。无论任何时候，阅
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