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策略摘要 

风险落地是利益再分配达成的信号。一方面短期的博弈加深，市场的风险正在寻找着落

地的裂口，或者是主权层面的美国债务上限问题、或者是金融层面的美国银行危机、或

者是实体层面的债务增长放缓。另一方面，相比较短期路径的不确定，宏观政策从收缩

转向扩张背景下我们维持对长期乐观的判断。 

核心观点 

■ 市场分析 

国内：低预期的经济数据。1）货币政策：央行一季度货币政策执行报告删除“不搞大水

漫灌”、“警惕未来通胀反弹压力”；央行连续 6 个月超额续做 MLF，利率不变。2）金融

条件：两类存款利率上限下调；4 月 70 城房价一线新房环比涨幅略扩，各线二手房环比

回落明显。3）经济数据：1-4 月中国固定资产投资同比增长 4.7%，房地产开发投资同比

下降 6.2%，全国累计发电装机容量同比增长 9.7%；4 月规模以上工业增加值同比增长

5.6%，社会消费品零售同比增长 18.4%。4）对外关系：海关总署公告同意吉林省新增俄

罗斯符拉迪沃斯托克港为境外中转港口；中国－中亚峰会西安宣言。5）风险因素：中国

央行发布最新银行业压力测试显示房地产融资等领域风险值得关注；中国外汇市场指导

委员会称必要时对顺周期、单边行为进行纠偏。 

海外：等待债务上限风险。1）货币政策：美联储鲍威尔发表鸽派信号称自己倾向于支持

6 月暂不加息；欧央行副行长表示欧央行历史性的货币紧缩行动已经完成了大部分。2）

金融条件：一季度美国家庭的合计债务史上首次突破 17 万亿美元；3 月中国所持美债增

加 205 亿美元，日本持仓在 2 月回落后反弹；美国财政部的现金余额降至 573 亿美元。

3）经济数据：美国 4 月零售销售环比小幅反弹 0.4%，4 月成屋销售总数年化 428 万户，

预期 430 万户；日本 4 月 CPI 同比上涨 3.5%，持平预期，核心 CPI 上涨 3.4%，创 1981

年以来新高。4）风险因素：耶伦称伴随着美国银行业仍在应对着危机，未来可能有必要

出现更多的银行合并；FDIC 称国外存款“不受保障”；G7 联合声明扩大对俄制裁；土耳

其大选 5 月 28 日进行二轮投票；美国白宫与共和党谈判代表周五就提高债务上限举行

的第二次会议结束，双方均未提及任何进展，也没有安排进一步的会议。 

■ 策略 

关注短期风险和货币政策变动，收益率曲线策略转向陡峭（+2×TS-1×T） 

■ 风险 

地缘冲突升级，疫情风险升级，欧洲债务风险 
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一周宏观关注 

一周宏观图表。关注市场的平静。危机是周期性经济向下过程中实现分配的产物，从 2022

年的高通胀到 2023 年的高利率，除了债务货币层面的这种波动之外，实际的生产力并

没有发生决定性的变化。因而高通胀在市场的映射是“涨”，那么高利率下的市场映射如

果还是“涨”，则带来的金融和实体的矛盾会进一步加剧。在俄乌冲突风险暂未落地的情

况下，中小银行按照美国财政部给出的信号仍将释放压力，当前市场的低波动状态越来

越临近转变区间。 

 

图 1: 主要资产波动率回落和市场通胀预期等待变动丨单位：指数点(左图)，美元/桶(右图)，%(右图) 

  

数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

 

一周宏观日历。5 月份市场继续关注美国债务上限谈判——在本周 G7 峰会之后拜登回

国，市场继续关注党争风险的向外释放1。本周我们已经看到了在中国库存周期的尾端相

对不及预期的经济数据表现，以及从货币债务角度相对疲弱的债务增量数据；下周关注

美国经济数据的发布，在债务上限谈判的过程中，不同的经济数据和债务上限谈判节奏

将形成不同的市场波动节奏——弱经济数据和继续纠缠的谈判进度，将生成暂停加息和

弱美元的市场预期；而在经济数据超预期的情况下，债务上限虽然短期存在扰动，但是

增强了市场对于美股等美元资产的信心，美元反弹的预期增强。 

 

 

 

1 参见华泰期货报告《美国“债务上限”问题或“雷声大、雨点小”》 
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表 1: 一周宏观交易日历 

日期 时间 地区 数据名称 周期 前值 预期值 货币/财政动态 

5/22 
7:50 日本 3 月核心机械订单(同比) 月 9.8% 1.4% 9:15 中国 LPR 报价 / 20:30 美联储布拉德讲

话 / 22:50 美联储博斯蒂克讲话 22:00 欧元区 5 月消费者信心指数 月 -17.5  -17.0  

5/23 

8:30 日本 

5 月制造业 PMI 

月 49.5  - 

22:45 英国央行哈斯克尔讲话 

15:15 法国 月 45.6  46.0  

15:30 德国 月 44.5  45.0  

16:00 欧元区 月 45.8  46.2  

16:30 英国 月 47.8  48.0  

21:45 

美国 

5 月 Markit 制造业 PMI 月 50.2  50.0  

22:00 
4 月新屋销售(万户) 月 68.3  66.3  

5 月里士满联储制造业指数 月 -10  - 

5/24 

6:45 新西兰 一季度零售销售(同比) 季 -4.0% - 1:50 德国央行纳戈尔讲话 / 10:00 新西兰央

行议息会议 / 17:30 英国央行贝利讲话 / 

21:00 英国央行贝利讲话 / 22:05 美国财长

耶伦讲话 

14:00 英国 4 月 CPI(同比) 月 10.1% 8.3% 

16:00 德国 5 月商业景气指数 月 93.6  93.0  

19:00 美国 上周 30 年抵押贷款利率 周 6.57% - 

5/25 

5:00 韩国 4 月 PPI(同比) 月 3.3% - 
2:00 美联储会议纪要 / 9:00 韩国央行议息

会议 / 15:30 印尼央行议息会议/ 18:30 德国

央行纳戈尔讲话 / 21:00 南非央行议息会议 

14:00 德国 6 月消费者信心指数 月 -25.7  -24.0  

20:30 
美国 

上周首申失业金人数(万) 周 24.2  25.0  

22:00 4 月成屋签约销售指数(环比) 月 -5.2% 0.5% 

5/26 

7:30 日本 5 月东京核心 CPI(同比) 月 3.5% 3.3% 

20:45 美联储威廉姆斯讲话 / 23:00 美联储

鲍威尔讲话 

9:30 澳大利亚 
4 月零售销售(环比) 

月 0.4% - 

14:00 英国 月 -0.9% 0.4% 

20:30 
美国 

4 月耐用品订单(环比) 月 2.8% 1.0% 

4 月商品贸易收支(亿美元) 月 -855.5  -857.0  

4 月核心 PCE 物价(同比) 月 4.6% 4.6% 

4 月个人收入(环比) 月 0.3% 0.4% 

4 月个人支出(环比) 月 0.0% 0.4% 

22:00 5 月密歇根大学消费者信心指数 月 57.7  57.9  

资料来源：investing 华泰期货研究所 
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全球宏观图表 

总量：经济预期回落，库存预期反弹，产能周期稳定 

图 2: 实际经济周期和预期经济周期对比  图 3: 预期经济周期和利率周期对比 

 

 

 

数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院  数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院 

 

图 4: 美国库存周期见顶回落，预期值企稳  图 5: 中国库存周期回落，预期值回升后波动 

 

 

 

数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院  数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院 

 

图 6: 美国期限利差（2s10s）短期稳定  图 7: 中国期限利差（2s10s）短期继续调整 

 

 

 
数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院  数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院 
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结构：PMI↓· CPI↓ · 消费↑ · 进口↓ · 出口↓ · M2↓ 

表 2: 全球主要经济体景气横向对比丨基期=2010.1 

                    2022       2023 

  3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 1 月 2 月 3 月 4 月 

全球 0.4  0.2  0.2  0.1  -0.3  -0.6  -0.8  -1.0  -1.3  -1.3  -1.1  -0.8  -0.9  -0.9  

美国 0.6  0.2  0.4  -0.4  -0.4  -0.4  -0.9  -1.0  -1.3  -1.5  -1.7  -1.6  -2.0  -1.8  

中国 -0.7  -1.8  -0.6  -0.3  -1.0  -0.7  -0.3  -0.8  -1.5  -2.1  -0.3  1.0  0.6  -0.8  

欧元区 0.9  0.7  0.5  0.0  -0.5  -0.5  -0.8  -1.2  -1.1  -0.9  -0.7  -0.8  -1.0  -1.3  

日本 1.2  1.0  0.9  0.7  0.5  0.2  0.0  0.0  -0.7  -0.7  -0.7  -1.1  -0.6  -0.5  

德国 0.7  0.3  0.3  -0.2  -0.6  -0.6  -0.9  -1.3  -1.1  -1.0  -0.9  -1.1  -1.4  -1.4  

法国 0.9  1.1  0.8  0.1  -0.4  -0.1  -0.8  -0.9  -0.6  -0.4  -0.1  -0.8  -0.9  -1.3  

英国 0.5  0.6  0.3  -0.1  -0.2  -1.4  -1.1  -1.6  -1.6  -1.8  -1.4  -0.9  -1.2  -1.2  

加拿大 1.5  1.4  1.3  0.1  -0.4  0.1  -0.1  -0.7  -0.7  -2.0  -0.3  -0.7  1.1  -0.1  

澳大利亚 0.9  1.5  0.3  0.6  0.3  -0.3  -0.1  -0.3  -1.2  - - - - - 

韩国 0.5  0.9  0.8  0.6  0.0  -0.9  -1.0  -0.7  -0.4  -0.7  -0.6  -0.6  -0.9  -0.7  

巴西 0.4  0.3  0.9  0.9  0.8  0.3  0.2  0.1  -1.4  -1.5  -0.7  -0.3  -0.8  -1.4  

俄罗斯 -2.3  -0.8  0.2  0.2  0.0  0.5  0.6  0.2  1.1  1.0  0.9  1.2  1.1  0.9  

越南 0.2  0.2  1.2  1.0  0.1  0.6  0.5  -0.1  -1.1  -1.4  -1.1  0.1  -1.0  -1.3  

Ave 0.4  0.4  0.6  0.2  -0.1  -0.3  -0.4  -0.6  -0.9  -1.1  -0.6  -0.5  -0.6  -0.9  

资料来源：Wind 华泰期货研究院 

 

表 3: 全球主要经济体通胀横向对比丨基期=2010.1 

                    2022       2023 

  3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 1 月 2 月 3 月 4 月 

美国 2.9  2.8  2.9  3.2  2.9  2.8  2.7  2.5  2.2  1.9  1.9  1.7  1.2  1.1  

中国 -0.7  -0.2  -0.2  0.1  0.2  0.1  0.3  -0.2  -0.6  -0.4  -0.2  -1.0  -1.3  -1.7  

欧元区 2.3  2.3  2.6  2.8  2.9  3.0  3.4  3.7  3.5  3.1  2.8  2.8  2.1  2.1  

日本 0.5  1.5  1.5  1.4  1.6  1.9  1.9  2.5  2.6  2.7  3.0  2.2  2.1  2.3  

德国 2.0  2.2  2.5  2.4  2.4  2.5  3.3  3.4  3.4  3.1  3.4  3.4  2.7  2.6  

法国 2.0  2.1  2.4  2.8  3.0  2.9  2.7  3.1  3.1  2.9  2.9  3.1  2.7  2.9  

英国 1.7  2.5  2.5  2.6  2.9  2.8  2.9  3.3  3.2  3.1  2.9  3.0  2.9  - 

加拿大 2.7  2.8  3.3  3.5  3.2  2.8  2.8  2.8  2.7  2.4  2.2  1.8  1.4  1.3  

韩国 1.4  1.9  2.3  2.7  2.9  2.5  2.4  2.5  2.1  2.1  2.1  1.9  1.5  1.1  

巴西 2.2  2.5  2.4  2.4  1.7  1.1  0.5  0.2  -0.1  -0.1  -0.1  -0.2  -0.6  -0.8  

俄罗斯 2.5  2.8  2.6  2.3  2.1  1.9  1.7  1.4  1.3  1.2  1.2  1.0  -0.9  -1.2  

印尼 -0.9  -0.5  -0.4  0.0  0.3  0.2  0.8  0.7  0.5  0.6  0.5  0.6  0.3  0.0  

马来西亚 0.1  0.2  0.5  0.9  1.6  1.8  1.6  1.3  1.3  1.2  1.1  1.1  0.9  - 

泰国 1.9  1.4  2.6  2.9  2.9  3.0  2.3  2.1  1.9  2.0  1.6  1.0  0.5  0.4  

越南 -0.6  -0.5  -0.5  -0.4  -0.4  -0.5  -0.3  -0.2  -0.2  -0.2  -0.1  -0.2  -0.4  -0.5  

印度 -0.5  -0.2  0.0  -0.3  -0.4  -0.4  -0.1  -0.3  -0.5  -0.5  -0.3  -0.3  -0.4  - 

Ave 1.2  1.5  1.7  1.8  1.9  1.8  1.8  1.8  1.6  1.6  1.6  1.4  0.9  0.7  
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料来源：Wind 华泰期货研究院 

 

表 4: 全球主要经济体消费横向对比丨基期=2010.1 

                    2022       2023 

  3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 1 月 2 月 3 月 4 月 

美国 0.2  0.4  0.7  0.7  0.5  1.0  0.7  0.5  0.1  0.0  0.4  0.0  -0.5  -0.9  

中国 -1.9  -3.0  -2.4  -1.0  -1.1  -0.7  -1.1  -1.5  -2.2  -1.7  - -0.9  0.0  1.1  

欧元区 0.3  1.1  0.0  -1.1  -0.5  -0.7  -0.3  -1.1  -1.0  -1.1  -0.8  -1.0  -1.4  - 

日本 1.0  1.0  1.6  1.3  0.9  1.5  1.4  1.0  0.7  0.6  0.4  0.6  0.4  - 

德国 0.0  2.5  2.1  -1.1  0.4  1.4  2.1  0.3  0.7  0.4  0.7  0.1  -0.4  - 

法国 0.3  1.5  0.5  -0.1  -0.4  -0.3  0.0  -0.5  -0.7  -0.9  -0.8  -0.8  -1.0  - 

英国 0.0  -1.5  -1.3  -1.5  -1.0  -1.4  -1.6  -1.3  -1.4  -1.5  -1.2  -0.9  -0.9  - 

加拿大 -0.1  0.6  1.5  0.9  0.2  0.5  0.3  0.1  0.2  0.3  - - -0.7  -0.7  

澳大利亚 1.3  1.4  1.5  2.2  3.2  4.1  3.6  2.3  0.9  0.8  0.8  0.5  0.3  - 

越南 -1.0  -0.8  -0.3  -0.1  0.5  1.0  1.2  1.1  1.1  1.0  1.0  0.1  0.2  0.1  

Ave 0.0  0.3  0.4  0.0  0.3  0.6  0.6  0.1  -0.2  -0.2  0.1  -0.3  -0.4  -0.1  

资料来源：Wind 华泰期货研究院 

 

表 5: 全球主要经济体进口横向对比丨基期=2010.1 

                    2022       2023 

  3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 1 月 2 月 3 月 4 月 

美国 2.1  1.7  1.7  1.4  1.0  0.8  0.8  0.7  -0.4  -0.4  -0.2  -0.5  -1.4  - 

中国 -0.5  -0.5  -0.3  -0.5  -0.4  -0.5  -0.5  -0.5  -1.1  -0.9  -1.6  -0.3  -0.6  -0.9  

欧元区 2.0  2.2  3.0  2.4  2.4  3.1  2.5  1.6  0.9  0.0  0.1  -0.5  -1.2  - 

日本 1.5  1.7  2.1  2.0  2.6  2.3  2.2  2.6  1.5  1.1  0.4  0.0  -0.1  -0.5  

德国 1.4  1.7  2.5  1.6  1.8  2.8  2.2  1.2  0.8  -0.4  0.2  -0.4  -1.1  - 

法国 1.7  1.5  2.6  1.8  1.9  2.9  2.7  1.2  1.1  0.6  0.5  -0.1  -0.7  - 

英国 2.6  2.6  2.9  2.4  2.1  2.7  1.8  1.4  1.1  1.0  -0.3  -0.4  -0.8  - 

加拿大 0.3  1.3  0.4  0.8  0.6  1.0  1.4  0.4  0.0  -0.7  0.8  0.0  -1.4  - 

韩国 1.2  0.6  1.4  0.7  0.8  1.2  0.6  0.1  -0.3  -0.6  -0.6  -0.2  -0.8  -1.2  

巴西 1.0  1.0  1.1  1.2  1.2  1.2  1.2  1.1  0.9  0.8  -0.2  -0.5  -0.4  -0.5  

阿根廷 1.1  1.8  1.6  1.3  1.5  0.8  0.5  0.3  -0.4  -0.9  -0.3  -0.7  -0.5  -0.7  

马来西亚 1.5  0.9  2.0  2.9  2.3  4.2  1.7  1.4  0.4  0.1  -0.5  0.2  -0.8  - 

印尼 0.9  0.5  0.9  0.5  1.3  1.0  0.6  0.4  -0.5  -0.7  -0.3  -0.6  -0.7  -1.4  

泰国 0.9  1.2  1.4  1.5  1.7  1.5  0.9  0.1  0.7  -0.6  0.1  -0.4  -0.5  - 

越南 0.1  0.1  0.0  0.1  -0.1  -0.1  -0.1  -0.2  -0.3  -0.4  -3.2  -2.2  -2.1  -2.2  

印度 0.6  0.5  1.6  1.4  0.9  0.9  0.0  -0.1  0.0  -0.3  -0.4  -0.6  -0.7  - 

俄罗斯 - - - - - - - - - - - - - - 

Ave 1.1  1.2  1.6  1.3  1.4  1.6  1.2  0.7  0.3  -0.1  -0.3  -0.4  -0.9  -1.0  

资料来源：Wind 华泰期货研究院 
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表 6: 全球主要经济体出口横向对比丨基期=2010.1 

                    2022       2023 

  3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 1 月 2 月 3 月 4 月 

美国 1.1  1.5  1.4  1.5  1.5  1.4  1.5  0.7  0.4  0.1  0.7  0.2  -0.1  - 

中国 0.2  -0.4  0.3  0.4  0.4  -0.1  -0.2  -0.6  -1.0  -1.1  -1.1  -0.6  0.3  -0.1  

欧元区 0.7  0.6  2.1  1.3  0.6  1.7  1.6  1.1  1.0  0.2  0.4  0.1  0.1  - 

日本 0.7  0.5  0.7  0.9  1.1  1.0  1.6  1.5  1.0  0.5  -0.1  0.1  -0.1  0.0  

德国 0.3  0.4  1.8  0.9  0.5  1.8  1.5  0.6  0.9  0.1  0.7  0.1  -0.1  - 

法国 0.9  0.6  2.0  0.9  1.0  1.8  1.6  1.1  0.9  0.6  0.3  0.5  0.3  - 

英国 0.8  1.3  1.4  1.6  2.8  4.0  3.7  1.9  1.5  0.9  1.6  0.8  0.4  - 

加拿大 -0.6  0.0  1.0  0.4  0.6  0.0  1.0  0.4  -0.4  -0.3  1.3  0.7  0.7  - 

韩国 0.9  0.5  1.0  0.0  0.2  0.1  -0.2  -0.8  -1.3  -1.0  -1.5  -0.9  -1.3  -1.3  

巴西 1.4  1.0  0.9  0.8  0.8  0.7  0.7  0.7  0.8  0.7  0.5  -0.5  -0.2  -0.4  

阿根廷 1.4  1.6  0.8  0.6  0.1  -0.8  -0.4  0.5  0.5  -0.5  -0.8  -1.3  -1.5  -1.6  

马来西亚 1.2  0.9  1.6  2.3  2.2  3.0  1.6  0.5  0.5  -0.2  -0.6  0.1  -0.8  - 

印尼 1.7  1.8  0.8  1.5  1.1  1.0  0.5  0.2  -0.2  -0.1  0.3  -0.2  -1.0  -1.8  

泰国 2.0  1.2  1.2  1.5  1.0  1.3  0.9  0.1  0.2  -1.0  -0.6  -0.9  -0.3  - 

越南 -0.1  0.2  0.2  0.3  0.2  0.3  0.3  0.1  -0.1  -0.3  -3.2  -2.2  -2.4  -2.3  

印度 0.6  0.7  0.4  0.8  -0.1  0.0  -0.2  -0.8  0.0  -0.5  -0.3  -0.4  -0.9  - 

俄罗斯 - - - - - - - - - - - - - - 

Ave 0.8  0.8  1.1  1.0  0.9  1.1  1.0  0.5  0.3  -0.1  -0.1  -0.3  -0.4  -1.1  

资料来源：Wind 华泰期货研究院 

 

表 7: 全球主要经济体货币横向对比丨基期=2010.1 

                    2022       2023 

  3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 1 月 2 月 3 月 4 月 

美国 0.3  0.1  -0.3  -0.3  -0.4  -0.6  -0.9  -1.1  -1.3  -1.5  -1.6  -1.8  -2.1  -1.3  

中国 -0.7  -0.5  -0.3  -0.2  0.0  0.0  0.0  -0.1  0.1  -0.1  0.1  0.2  0.2  0.1  

欧元区 0.8  0.8  0.6  0.5  0.5  0.7  0.6  0.2  -0.1  -0.4  -0.8  -1.1  -1.4  - 

日本 -0.1  -0.1  -0.3  -0.2  -0.1  -0.1  -0.2  -0.3  -0.3  -0.4  -0.6  -0.6  -0.7  -0.7  

德国 -0.1  -0.1  -0.4  0.0  0.1  0.8  0.6  0.3  0.1  -0.3  -0.8  -1.3  -1.6  - 

加拿大 0.2  -0.2  -0.4  -0.5  -0.7  -1.1  -0.9  -1.0  -1.2  -1.1  -1.0  -1.1  - - 

巴西 -0.1  0.1  0.4  0.3  0.3  0.5  0.6  0.7  1.0  1.0  1.2  1.1  0.8  - 

阿根廷 0.6  0.8  0.9  1.6  1.5  1.4  2.0  1.8  2.1  2.4  2.7  3.4  3.4  -2.8  

马来西亚 -0.5  -0.1  0.0  -0.1  -0.5  -0.2  -0.4  -0.3  -0.8  -0.8  -0.8  -0.8  -0.9  - 

印尼 0.5  0.6  0.2  -0.2  -0.5  -0.5  -0.6  -0.4  -0.5  -0.8  -0.9  -0.9  -1.4  - 

俄罗斯 0.3  0.1  0.2  0.3  0.6  1.0  1.2  1.3  1.1  1.3  1.5  1.5  1.3  - 

泰国 -0.2  -0.3  -0.3  -0.2  -0.4  -0.5  -0.7  -0.8  -0.6  -0.9  -0.9  -1.0  -1.2  - 

印度 -0.2  0.0  -0.1  -0.4  -0.4  -0.3  -0.5  -0.3  -0.3  -0.6  -0.3  -0.5  - - 

Ave 0.1  0.1  0.0  0.0  0.0  0.1  0.1  0.0  -0.1  -0.2  -0.2  -0.2  -0.3  -1.2  

资料来源：Wind 华泰期货研究院 
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利率预期图表 
 

图 8: 过去 3 个月主要央行加减息变化丨净加息次数不变 

 

数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院 

 

图 9: 十一国利率预期变化丨单位：BP 

 

数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院 
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宏观流动图表 

 

图 10: 主要市场 CDS 利差变化丨单位：BP  图 11: 主要货币 1y-3m 利差变化丨单位：BP 

 

 

 
数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院  数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院 

 

图 12: 主要市场企业债收益率变化丨单位：BP   图 13: 主要货币对美元 XCCY 基差变化丨单位：BP 

 

 

 
数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院  数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院 

 

图 14: 主要货币市场 LOIS 利差变化丨单位：BP 

 

数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院 
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图 15: 中国银行间质押式回购加权利率丨单位：BP  图 16: 中国银存间质押式回购加权利率丨单位：BP 

 

 

 
数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院  数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院 

 

图 17: 港元 HIBOR 利率期限结构丨单位：%  图 18: HKD 存款利率期限结构丨单位：% 

 

 

 
数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院  数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院 

 

图 19: 3 个月港元 LIBOR 互换期限结构丨单位：%  图 20: 港元远期利率协议期限结构丨单位：% 

 

 

 
数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院  数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院 
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