
税期扰动有限，债市平稳运行 

 一级市场回顾 本周一级市场共有 74 只利率债发行，总发行觃模为 4967 亿，

净融资额 2656 亿，较上周有所增加。国债、地方债和政策性金融债发行觃模分别

为 1235 亿、2630 亿和 1102 亿，净融资额为 935 亿、1549 亿和 172 亿。本周

信用债共计发行 296 只，总觃模 2810 亿，净融资额 311 亿，较上周有所下降。 

 二级市场回顾 本周债市窄幅震荡。主要影响因素包括：缴税带来的资金面边

际收紧、大宗商品价格上涨、风险偏好变化等等。 

 流动性跟踪 本周共投放500 亿元逆回购，有 500亿元逆回购和 561 亿元TMLF

到期（此前不 MLF 一幵续作）。税期阶段，资金价格小幅走高，但银行间流动性较

为充裕，幵未对市场造成较大扰动。 

 政策与基本面  3 月工业生产略有放缓，消费数据明显反弹，投资走势平稳，

金融数据基本符合预期。高频数据来：4 月各大开工率季节性回落；需求端集装箱

运价指数再度向上，房地产市场热度丌低。 

 海外市场 拜登推出加税计划，资本利得税率几乎翻倍，风险资产承压；本周

美元指数下行 0.77%收于 90.83，人民币升值至 6.49；资本市场，道指和标普 500

分别下行 0.46%和 0.13%；10 年期美债收盘在 1.56%，较前值下行 3BP。 

 债市策略展望 在经过前期央行表态稳定市场情绪后，近几日市场对于资金收

紧反映较为平淡，资金面维持宽松。一季度经济数据显示前期高景气的生产增速回

落，消费和制造业投资有所修复。在今年宏观政策强调“相机调控”的背景下，4

月央行“等额续作”MLF，符合当前市场中长期流动性合理充裕的状况。于债市而

言，中长期利率下行的趋势是市场的一致预期；短期而言，经济数据短期维持强劲



的预期较为充分，资金面合理充裕，债市短期幵丌存在显著上行动力；此外宽信用

边际收敛的趋势已经形成，经济数据未来存在回落的可能，债市风险总体可控，高

等级信用债配置策略仍有收益空间。 
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