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三季度数据略好于预期，股债受挫源于流动性

收紧担忧 

观点摘要：  

市场焦点事件和数据回顾： 

 国内外经济事件点评 【三季度经济数据基本符合预期，数据略微好于预期】

中国三季度 GDP 同比增长 6%，前三季度增长 6.2%；9月规上工业增加值同

比增 5.8%，增速三个月新高；9月社会消费品零售总额同比增 7.8%；前三

季度固定资产投资增速回落至 5.4%；前 9个月房地产开发投资增速持平。 

 

 货币市场  周五银行间流动性整体中性，月内各期限资金加权价格有不同程

度回升，早盘银行适量融出，午盘后资金面维持中性，隔夜 7天需求不减，

14 天以上的需求逐渐殆尽，隔夜资金价格基本维持加权+20bp 附近，隔夜

需求较强直至收盘。 

 

 上周公开市场情况   央行公开市场开展 300 亿元 7天期逆回购操作，周五

无逆回购到期，当天净投放 300 亿。上周净投放 2300 亿元（包含 2000 亿

MLF）。 

 

 利率债走势  周五三季度经济数据出炉之后股债双杀。经济数据基本符合预

期或者说比预期略好一点。其中，工业增加值增速明显好于 7、8月，固

定资产投资缓中趋稳，消费反弹，使得长端收益率继续向上。此外，海外

市场长债收益率在过去一周也纷纷反弹，美国 10年期国债在过去一个多

月两次测试 1.5%均未能有效向下突破，目前方向选择向上，由于市场一直

跑在美联储降息预期之前，且目前债券收益率隐含了过多的悲观预期，一

旦美联储宽松政策不及预期，将触发十年债收益率往 2.0%方向前进。因此，

短期我们继续保持对 5-10 年国债期货谨慎的看法。 

 

 股指走势  上周股市出现调整，原因可能为如下几方面：第一，本来已经缓

和向好的中美贸易战因为美众议院通过“香港人权与民主法案”搞事情，

触及到了中国不可触碰或让步的主权问题，而且在持续发酵，现在美方慌

了要和中国进一步谈敲定具体文本，但中方没有这个意思，这让市场再度

扑朔迷离，如果这一次谈崩，那中美两国的关系必然会更加紧张，引发了

市场投资者担忧的预期；第二，通胀破 3，猪价持续上涨引发投资者对于

通胀的担忧，按照历史来看，通胀无牛市。我们认为首先，中美谈判是一

场持久战，总体上不应过于乐观也不过于悲观；第二，CPI 的高点将在明

年 1月份，后期会随着基数效应逐步降低。所以，对 A 股短期看平，中期

向好。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，建议中期来看，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 

0.4
0.5
0.6
0.7
0.8
0.9

1
1.1
1.2

1周 1个月 3个月 6个月 1年

 

 

-1
-0.5

0
0.5

1
1.5

2
2.5

3
D%D W%W M%M

 

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_9530


