
经济金融数据陆续公布，上海称将分阶段复商复市 

 一级市场回顾 上周一级市场共发行 85 只利率债，总发行规模 6462 亿，

净融资额 4701 亿。国债、地方债和政策性金融债发行规模分别为 2204 亿、

3028 亿和 1230 亿，净融资额为 1224 亿、2583 亿和 893 亿。信用债共计发

行 74 只，总规模 677.53 亿，净融资额-424.17 亿。 

 二级市场回顾 上周利率普遍下行。主要影响因素包括：美债利率、资金

面、国内疫情、4 月数据等。 

 流动性跟踪 资金整体宽松，上周隔夜多在 2%以下。本周预计有 3199 亿

地方债发行，关注 MLF 续作情况和地方债发行节奏变化。 

 政策与基本面 上周公布的 4月外贸、通胀数据高于预期，而金融数据大

幅低于预期。高频数据来看：5月前两周生产、销售数据均出现小幅改善。 

 海外市场 美国 4月 CPI 同比增速高位回落但仍高于预期，美联储多为官

员表态稳定市场预期。最终 10 年美债收盘 2.93%，较前周下行 19BP。 

 债市策略展望 美国4月非农就业平均时薪同比与CPI同比增速均高位回

落，美联储内部对于未来加息路径仍有分歧，但大部分官员表态支持未来 2

次会议各加息 50bp，权益市场率先交易经济下行阶段的估值压缩，风险偏好

回落带动美债利率走低。国内而言，北京与上海疫情的不确定性仍是债市核

心关注点，留抵退税延续叠加政府债发行进度尚未显著加快，资金面维持宽

松，利率震荡走低为主。总体来看，4 月经济数据差是公认的事实，数据本

身对市场的影响会比较有限，更需要关注的是疫情相关的发展变化，一是上

海解封和复工复产的进度如何，二是北京社会面清零进度，三是全国其他区

域会否发展新的疫情。当前预计债市仍将以震荡为主，密切跟踪疫情因素变

化，流动性充裕是比较确定的因素，杠杆票息策略优于波段交易策略，建议

保持仓位的灵活性，以便根据市场变化及时调整策略。 
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