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【一周要闻和投资建议】 

1、中国 12 月官方制造业 PMI 为 50.3，环比上升 0.2 个百分点，制

造业景气水平连续两个月回升。12月官方非制造业 PMI 为 52.7，环

比回升 0.4 个百分点，连续 4个月高于临界点。12 月综合 PMI 为

52.2，与 11 月持平，表明我国企业生产经营活动总体稳定扩张。 

 

2、央行货币政策委员会2021年第四季度例会指出，要稳字当头、稳

中求进，加大跨周期调节力度，与逆周期调节相结合，统筹做好今

明两年宏观政策衔接，支持经济高质量发展。稳健的货币政策要灵

活适度，增强前瞻性、精准性、自主性，发挥好货币政策工具总量

和结构双重功能，更加主动有为，加大对实体经济支持力度，保持

流动性合理充裕，增强信贷总量增长稳定性，保持货币供应量和社

会融资规模增速同名义经济增速基本匹配，保持宏观杠杆率基本稳

定，增强经济发展韧性，稳定宏观经济大盘。 

 

 

 



                                         

【主要内容】 

公开市场操作 

上周央行总共累计进行了 400 亿元逆回购操作，因上周有 7000 亿元

逆回购到期，因此上周全口径净回笼 6600 亿元。

 

 

资金面分析 

元旦过后，机构杠杆依旧没有降低，周四周五的银行间质押式回购

成交量维持在5.4万亿元左右。虽然全周大量逆回购到期，但是银行

间流动性依旧宽松，全周隔夜加权价格均低于2.0%，R007在

2.13%~2.20%区间逐日走低。 

上周银行早盘供给情况良好，隔夜在加权附近成交，全天供应充

足，午盘3点后少量减点融出；7D和14D资金供给充分，融出报价在

加权+10居多，日间有所波动但整体成交价逐日降低；21D资金成交

稍弱，几无报价；1M跨春节价格在2.40%~2.70%之间，部分机构已经

开始准备跨节，有少量成交。 

相对上周变动幅度 BP 隔夜 1W 2W 1M 3M 

SHIBOR -29 -16.8 -102.2 -0.1 0 

GC -354 -94 -47.5 -94 -12.5 



                                         
R -49.3 -41.67 -90.56 -5.72 24.37 

 

同业存单市场分析 

 

本周存单到期规模2149亿，两倍于上周。批复额度的确认会让发行

方积极性回归，预计1Y期依旧发行主力。本周缺口压力不大，国股

到期1149亿，占比53%。预计在发行额度陆续获得批复之后，国股发

行人数量会有所增加，进而有竞价吸引资方的局面。AAA及AA+城农

商也会在此期间继续保持积极的发行意愿以获得较好募集量。预计

本周各期限利率波动不一。国股3M可能会维持在2.45%附近，6M仍在

2.45%-2.50%附近，1Y期发行意愿仍然很强，国股可能回到2.60%以

上。 

 

利率债变动分析 

 

上周银行间国债收益率不同期限多数上涨，国债 1 年期品种下跌

1.34bp，10 年期品种上涨 4.27bp。国开债收益率不同期限多数上涨，

1 年期品种下跌 0.29bp，3 年期品种上涨 2.68bp，10 年期品种上涨

1.32bp。 

相对上周变动 BP 1Y 3Y 5Y 7Y 10Y 

国债 -1.34 1.5 4.52 3.31 4.27 

国开 -0.29 2.68 3.91 6.6 1.32 



                                         
口行 -11 3.3 3.31 2.76 1.72 

农发 -11.3 1.12 2.78 4.42 2.28 

 


