
中短端利率普遍走低，长端延续震荡行情 

 一级市场回顾上周一级市场国债、地方债和政策性金融债发行规模分别

为 2912 亿、426 亿和 1310 亿，净融资额为 1790 亿、-322 亿和 459 亿。金

融债（不含政金债）共计发行规模 1240 亿，净融资额 176 亿。非金信用债

共计发行规模 2736 亿，净融资额 1126 亿。暂无可转债新券发行。 

 二级市场回顾上周利率整体震荡。主要影响因素包括：中小银行存款降

息、资金面、股债跷跷板、政府债供给、央行关注点位止盈等。 

 流动性跟踪上周央行公开市场净投放-6040 亿，上月投放的跨月逆回购

到期，央行大额回笼资金，但政府债供给压力偏小，资金保持稳中略松，DR007

加权利率连续低于 1.8%，存单利率多数下降。 

 政策与基本面上周公布的 5 月出口同比好于预期，外贸景气度维持在高

位区间。金融监管总局和住房城乡建设部再次发文优化完善城市协调机制，

精准支持房地产项目合理融资。高频数据来看：生产指标保持稳健，地产销

售持续低迷，价格分项涨跌互现。 

 海外市场欧央行、加拿大央行开启降息周期。美国经济数据表现分化，

10 年美债收盘 4.43%，较前周下行 8BP。 

 债市策略展望地产政策和特别国债供给两大利空落地后，债券市场进入

观望专项债发行速度、降准降息政策是否落地以及地产政策实际效果的阶段，

利率波动幅度明显偏小。目前交易盘短期抓手仍是资金面，上周周二以来，

DR007 加权利率持续低于 OMO 利率，或指向融资利率下限管控宽松，短债和

存单的利率下行空间有所打开。长债利率水平临近央行关注的底线，多空双

方陷入僵持，市场持续窄幅震荡。6 月以来，地方新增专项债发行速度再度

放缓，银行存款向非银搬家持续，短期内非银流动性充裕状态大概率延续，

债券配置需求仍在，同时货币宽松预期也未被打破，长久期品种短期内预计

维持震荡状态，机构或倾向与挖掘中短期品种的期限利差和信用利差继续收

窄的机会。转债方面，近期 ST 股被发函件、去除量化接口等原因导致资金

撤出小微盘股带来市场波动，关注后续陆家嘴论坛对于资产市场的举措。 
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