
 

 

宏观金融组： 

研究员： 

周之云 

0571-87788888-8552 

zzy@zdqh.com 

投资咨询资格：Z006586 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

相关报告 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

2019-09-13|中大期货研究院 宏观金融|周报 

 
欧央行宽松，国内股强债弱延续 

观点摘要：  

市场焦点事件和数据回顾： 

 国内外经济事件点评 【金融博客零对冲评欧元先涨后跌】：存款利率只下调

10个基点和QE规模200亿/月实际上比较偏鹰，所以欧元在最初先是走高。

但是其他的方面都显得鸽派，比如说改变前瞻指引（利率指引删除时间限

制，改为挂钩通胀），QE持续时间为开放式选择（只要有需要就会持续购

债），放宽了 TLTRO 操作（TLTRO III 的操作利率下调），以及引入分层利

率（减少对银行业的不利冲击）。 

 

 货币市场   银行间流动性整体合理充裕。 

 

 上周公开市场情况   央行公开市场周四不进行逆回购操作。上周公开市场

央行共进行了 1900 亿净投放。 

 

 利率债走势  周三夜盘 210 开到 4925 有成交；再经过一晚上就是毛衣推迟

的缓和的好消息，190210 直接 3.50 开盘，高点在 3.52；目前看社融、中

美，都有点向 Q1 情景靠拢的意思，力度又不如 Q1；基金这几天开始出货

了，但杠杆和久期依旧高位，看周四的架势应该是继续出货了。下午期货

直接跳水，T1912 下跌 0.34%到 98.490，为本月以来的最大跌幅。T合约

已经连续 4个交易日出现下跌，且每天的跌幅都超过了 0.1%。但和前三个

交易日不同的是，今天 T合约持仓大幅下降了 2000 多手，出现了明显的

多头离场的迹象。整理了一下高点，看的出来 210 受换券影响还是最大的，

反而 30Y 还是够坚挺，还没到前期高点。总体国债期货继续偏弱走势。 

 

 股指走势  A 股继续延续上行态势，近一个月以来我们在日报和周报中连续

推荐做多股指期货。从周四市场表现来看，IF 和 IH 股指再次出现了期货

升水现货的局面，显示目前多头情绪较为积极。股指上涨背后的原因主要

为：首先，降准开启宽松之路，导致风险偏好回升，在定调房住不炒的政

策下，资金将更多的流向实体及股市；再者，贸易缓和消息促进国内外股

市回暖。预计十一前，A股有望进一步站稳 3000 点。对于各大指数来说，

我们相对更看好 IC指数，代表中国未来的发展方向，远月合约贴水带来

更多的安全垫保护，建议可逢低继续加仓 IC远月合约。 
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一、 中国债券市场 

表1: SHIBOR 利率变化情况  单位：% 

 
资料来源：Wind 中大期货研究院 

 

表2: 国债利率变化情况  单位：% 

 
资料来源：Wind 中大期货研究院 

 

表3: 国债期货收盘价、成交量及持仓变动情况  单位：% 

 
资料来源：Wind 中大期货研究院 

 

表4: 金融债（国开债）利率变化情况  单位：% 

 
资料来源：Wind 中大期货研究院 

 

图 1： 中债国债各期到期收益率  单位：%  图 2：   中债国债各期到期收益率涨跌情况  单位：基点 
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数据来源：Wind 中大期货研究院 

 

 数据来源：Wind 中大期货研究院 
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图 3： 四大经济区票据直贴利率  单位：%  图 4： SHIBOR 各期利率  单位：% 
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数据来源：Wind 中大期货研究院  数据来源：Wind 中大期货研究院 

 

图 5： 回购定盘利率  单位：%  图 6： 回购定盘利率涨跌情况  单位：基点 
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数据来源：Wind 中大期货研究院  数据来源：Wind 中大期货研究院 

 

图 7： 银行间回购加权利率  单位：%  图 8： 交易所国债逆回购利率  单位：% 
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数据来源：Wind 中大期货研究院  数据来源：Wind 中大期货研究院 

 

 

 

 

二、 全球主要债券市场 
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图 9： 美国国债各期收益率  单位：%  图 10： 美国国债各期收益率涨跌情况  单位：基点 
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数据来源：Wind 中大期货研究院  数据来源：Wind 中大期货研究院 

图 11： 美元 LIBOR 各期利率  单位：%  图 12： 美元 LIBOR 各期利率涨跌情况  单位：基点 
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数据来源：Wind 中大期货研究院  数据来源：Wind 中大期货研究院 

 

图 13： 欧元区公债各期收益率  单位：%  图 14： 欧元区公债各期收益率涨跌情况  单位：基点 
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数据来源：Wind 中大期货研究院  数据来源：Wind 中大期货研究院 
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图 15： 欧元 LIBOR 各期利率  单位：%  图 16： 欧元 LIBOR 各期利率涨跌情况  单位：基点 
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数据来源：Wind 中大期货研究院  数据来源：Wind 中大期货研究院 

 

图 17： 日本国债各期收益率  单位：%  图 18： 日本国债各期收益率涨跌情况  单位：基点 
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数据来源：Wind 中大期货研究院  数据来源：Wind 中大期货研究院 

 

图 19： 日元 LIBOR 各期利率  单位：%  图 20： 日元 LIBOR 各期利率涨跌情况  单位：基点 
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数据来源：Wind 中大期货研究院  数据来源：Wind 中大期货研究院 
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图 21： 英国国债各期收益率  单位：%  图 22： 英国国债各期收益率涨跌情况  单位：基点 
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数据来源：Wind 中大期货研究院  数据来源：Wind 中大期货研究院 

 

 

图 23： 英镑各期同业拆借利率  单位：%  图 24： 英镑各期同业拆借利率涨跌情况  单位：基点 
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数据来源：Wind 中大期货研究院  数据来源：Wind 中大期货研究院 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

三、 中国和全球主要汇率市场 

表5: 美元兑人民币中间价、NDF（12 个月）以及即期汇率（CNH ）  单位：% 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_10123


