
1 

中泰宏观首席分析师   陈兴 博士 

执业证书编号：S0740521020001 

 

研究助理  王丰 

 

证券研究报告 



  【流动性系列】利率互换看货币市
场预期变化 

数据来源：Wind，中泰证券研究所 

风险提示：经济下行，政策变动。 
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挂钩FR007的利率互换，是管理利率波动的重要衍生品工具。
回购利率受银行间资金面影响，在季末、缴准，或者有大量
回购或票据等到期时，波动会进一步放大。为了对冲资金成
本的不确定性，减少利率朝不利方向波动时对融资成本带来
的负面影响，机构可以通过挂钩FR007的利率互换进行套保，
支付固定利率、收取浮动利率，来对冲短端资金的波动风险，
锁定融资成本。因此，利率互换的合约价格，可以有效反映
出市场对于各期限浮动利率水平的预期，辅助判断未来利率
走势，并且其价格相对于回购利率更为平稳。近期FR007短
端利率出现明显上行，收益率曲线形态也较此前更为平缓，
或显现出近期资金面呈现边际趋紧的预期。 

R007与FR007互换利率（%） 

FR007各期限利率近期变化 
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务资格。本报告仅供本公司的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。 
 本报告基于本公司及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，反映了作者的研究观点，力求

独立、客观和公正，结论不受任何第三方的授意或影响。但本公司及其研究人员对这些信息的准确性
和完整性不作任何保证，且本报告中的资料、意见、预测均反映报告初次公开发布时的判断，可能会
随时调整。本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的
更新或修改。本报告所载的资料、工具、意见、信息及推测只提供给客户作参考之用，不构成任何投
资、法律、会计或税务的最终操作建议，本公司不就报告中的内容对最终操作建议做出任何担保。本
报告中所指的投资及服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。 

 市场有风险，投资需谨慎。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任
何损失负任何责任。 

 投资者应注意，在法律允许的情况下，本公司及其本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所
发行的证券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提供投资银行、财务顾问和金融产品等各
种金融服务。本公司及其本公司的关联机构或个人可能在本报告公开发布之前已经使用或了解其中的
信息。 

 本报告版权归“中泰证券股份有限公司”所有。未经事先本公司书面授权，任何人不得对本报告进行
任何形式的发布、复制。如引用、刊发，需注明出处为“中泰证券研究所”，且不得对本报告进行有
悖原意的删节或修改。 
 
 

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_46328


