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【摘要和投资建议】 

1、日前央行行长易纲在在 2021年金融街论坛年会上表示，中国经

济稳定复苏态势没有改变，预计全年增速在 8%左右。能源、金属等

原材料涨价是 PPI上涨较快的重要原因，预计未来几个月 PPI可能

维持高位，但上涨压力有望于今年年底出现缓解。食品价格，特别

是猪肉价格下降是中国 CPI涨幅相对温和的重要原因。易纲还表

示，我国货币供应量和社会融资规模增速与名义 GDP增长率是基本

上匹配的，总量政策是合理的，流动性是充足的。 

 

2、10年期国债收益率则明显上行，突破3.0%关键点位。进入四季

度，地方债供给持续加速，MLF到期压力即将达到全年最高点，但11

月财政支出也将加大力度。 

  

 

【主要内容】 

公开市场操作 



                                         

上周央行公开市场共有 3200亿元逆回购和 700亿元国库现金定存到

期，上周央行累计进行了 10000亿元逆回购和 700亿元国库现金定

存操作，因此上周全口径净投放 6800亿元。

 

 

资金面分析 

 

上周初的税款上缴以及接踵而来的跨月资金的需求，不可避免的给

资金面造成了巨大的压力，但央行公开市场的大额投放使得回购利

率未出现大幅波动，跨月资金价格维持在合理区间。 

上周DR007在2.19%~2.34%合理区间波动，是上周资金面均衡偏松的

象征，银行早盘供给情况均较好，市场隔夜在加权+10成交，午后偶

有减点成交机会；7D跨月资金的需求较为旺盛，融出报价在2.50%居

多，至周五以下行至2.30%附近成交；更长端的14D-1M融入需求弱，

成交鲜有。 

相对上周变动幅度 BP 隔夜 1W 2W 1M 3M 

SHIBOR 47 24.3 -2 2.8 1.5 

GC 44 -25 -12 -25 -2 

R 56.66 39.03 -6.35 -20.5 397.05 

 



                                         

同业存单市场分析 

 

本周存单到期规模2908.2亿元，整体压力较前两周减轻。但11月份

整体发行压力仍难言轻松，预计发行端会有提前布局的意向，募量

积极性仍会延续，预计期限偏好延续，主力期限仍旧在3M、1Y。综

合考虑下，预计本周交投依旧积极。跨月结束，国股3M预计将回落

至2.50%~2.55%区间成交，1Y期将保持2.78%上方吸引力价位。AAA城

商积极性延续，全期限均会参与发行，3M保持在2.60%附近，6M维持

2.70%~2.75%，9M、1Y期报价预测区间2.85%~2.90%。 

 

利率债变动分析 

 

上周银行间国债收益率不同期限多数下跌，国债 1 年期品种下跌

3.75bp，10年期品种下跌 2.21bp。国开债收益率不同期限多数下跌，

1 年期品种上涨 0.24bp，3 年期品种下跌 6.07bp，10 年期品种下跌

3.23bp。 

相对上周变动 BP 1Y 3Y 5Y 7Y 10Y 

国债 -3.75 3.01 -0.58 0 -2.21 

国开 0.24 -6.07 -1.5 -1.6 -3.23 

口行 -0.35 -1.94 -2.22 -2.42 -2.13 

农发 1.49 -3.02 -3.35 -3.28 -2.53 

 


