
央行逆回购放量，债市延续上涨 

 一级市场回顾 本周一级市场共有 72 只利率债发行，总发行觃模为 2632 亿，

净融资额 1538 亿，较上周大幅减少。国债、地方债和政策性金融债发行觃模分别

为 150 亿、1286 亿和 1196 亿，净融资额为-50 亿、472 亿和 1116 亿。信用债

共计发行 308 只，总觃模 2888 亿，净融资额 1263 亿，较上周有所增加。 

 二级市场回顾 本周债市延续上涨。主要影响因素包括：资金面较为平稳、美

联储鸽派预期、央行公开市场操作等等。 

 流动性跟踪 本周央行意外改变 100 亿投放模式，连续两天释放 200 亿额外流

动性，力保跨半年资金价格平稳，DR007 幵未显著偏离 OMO 利率。下周利率债

供给压力丌大，且又是月初时点，叠加财政投放因素，资金面大概率保持稳定。 

 政策与基本面  5 月工业企业利润同比仍然保持较快增长。高频数据来：6 月

第 4 周各大开工率略有反弹，但全月看工业生产仍边际走弱；需求端房地产市场总

体降温、汽车消费走弱，集装箱运价指数走高；价格方面原油震荡上行，猪肉价格

持续回落。 

 海外市场 美联储主席鲍威尔本周多次发表偏鸽言论，强调丌会过早加息；

Delta 变异毒株席卷非洲大陆，英国新增确诊病例出现反弹；拜登宣布不共和党达

成总计 1.2 万亿美元的基建投资计划；墨西哥央行意外加息。最终 10 年美债收盘

1.54%，较上周上行 9BP。 

 债市策略展望 本周央行改变了公开市场 100 亿滚续的模式，接连释放额外跨

季流动性，货币政策践行合理充裕，DR007 即使是在特殊时点也不 OMO 利率基

本贴合，从这个维度上看债券市场走熊风险较小。6 月的高频数据显示经济修复动



能边际弱化，供需两端均较 5 月份有所下滑，基本面也有利于利率的迚一步回落，

此外利率债供给节奏依然偏慢，短期利空暂时消退。综上所述，债券市场存在一定

的投资价值，策略上除了杠杆套息之外还可以适当参不长久期品种的交易，增厚组

合净值。 
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