
  

 

 

请务必阅读正文最后的中国银河证券股份有限公司免责声明。                                                          

 

 

1 

[table_page] 宏观周度报告 
 

金融高频数据周报 2023 年 08 月 20 日 

 

 宏观点评报告模板 

降息后超短期资金需求大增，债券市场平稳 

 
金融高频数据周报（2023 年 8 月 14 日-18 日） 

核心内容：  分析师 

本周 15 日，央行进行非对称调降政策利率操作，在央行大规模投放流动

性的情况下资金利率出现快速上行，可能是银行信贷投放的速度加快，

地方政府债的发行加速，缴税期的影响。 

展望下周，货币市场相对紧张公开市场将有 7750 亿元逆回购到期，下周

一还有 600 亿元国库现金定存到期。未来四个月 MLF 到期量 2.4 万亿，

叠加 8、9 月份地方政府债发行提速带来的资金压力，9 月降准的必要性

提升。 

周一的 LPR 操作，我们更倾向于 1 年期下行 15BP，5 年期下行 20BP。 

货币政策：8 月 15 日，央行时隔 2 月再次下调 MLF 利率，时间和力度均

超预期。中期政策利率的 1 年期 MLF 利率下调 15BP，幅度超过市场预

期 5BP。短期政策利率的 7 天逆回购利率下调 10BP，幅度符合市场预期。 

公开市场大幅净投放：本周央行公开市场净投放 7570 亿元，规模较大，

为历史较高水平。在逆回购到期规模 180 亿，央行进行 7750 亿逆回购操

作，流动性投放大增。 

短期货币市场利率上行：隔夜市场利率走高，超过 7 天利率倒挂。SHIBOR

隔夜上行 61bps 至 1.9460%，高于 SHIBOR007（1.8860%）；DR001 上行

60bps 至 1.9354%，高于 DR007（1.9221%）。 

债市利率下行：下行幅度小于政策利率，对货币政策宽松的预期相对较

弱。10 年期国债收益率下行 7bps 至 2.5639%,1 年期航行 1.8bps。 

同业存单发行利率：跟随政策利率下行。本周国有银行一年期同业存单

发行利率平均值为 2.24%（较上周下行 3BP），股份制银行为 2.24%（较

上周下行 8BP）。 

银行间质押式回购成交量下行：从 8 万亿下滑至 7 万亿之下，央行本次

进行非对称调节政策利率，资金空转的现象明显缓解。 

汇率下行：美元兑人民币即期汇率本周最高上行至 7.31，本周相较美元

贬值幅度为 1.04%，相较其他几个主要货币幅度略大，欧元-0.68%、日元

-0.60%、加元-0.75%，英镑升值 0.42%。 
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风险提示： 

1.政策理解不到位的风险 

2.央行货币政策超预期的风险 

3.地方政府债务的风险 

4.经济超预期下行的风险 

5.美联储紧缩周期超预期加长 

下周逆回购到期量（亿元）（20230821-20230825） 

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 
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图 1： 货币市场利率周度平均值环比变化（BP） 

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

图 2： 同业存单发行利率和到期收益率周度平均值环比变化（BP） 

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

图 3： 中债国债到期收益率和国开债到期收益率周度平均值环比变化（BP） 

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 
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图 4： 本周央行公开市场大规模净投放达 7570 亿元（亿元） 图 5：  8 月 MLF 小幅超量降价续作（亿元） 

  

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

图 6： 银行间质押式回购成交量快速下滑至 7 万亿之下（亿元） 图 7：7 天逆回购规模上升，本周合计 7750 亿（亿元） 

  

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

图 8：DR007 上行至高于短期政策利率（%） 图 9：SHIBOR007 上行至高于短期政策利率（%） 

  

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 资料来源：Wind，中国银河证券研究院 
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图 10：DR001 快速上行已高于 DR007 水平（%） 图 11：SHIBOR 隔夜利率快速上行已高于 SHIBOR007 水平（%） 

  

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

图 12：上证所国债回购利率上行（%） 图 13： 信用利差基本持平（%） 

  

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

图 14：R001 和 DR001 本周利差 12BP，基本持平（%） 图 15：DR007 和 R007 利差小幅上升至 8BP（%） 

  

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 资料来源：Wind，中国银河证券研究院 
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图 16：同业存单发行利率下行（%） 图 17：10 年期国债收益率在 MLF 上方运行（%） 

  

资料来源： Wind，中国银河证券研究院 资料来源： Wind，中国银河证券研究院 

图 18：10 年期国债收益率跌破 2.6，利差收窄（%） 图 19：10 年期国债收益率与 DR007 利差大幅收窄（亿元） 

  

资料来源： Wind，中国银河证券研究院 资料来源： Wind，中国银河证券研究院 

图 20：1 年期 FR007 利率在降息前已率先下行跌破 2.0%（%） 图 21：一年期 FR007 与 7 天逆回购利差上升至 10BP（%） 

  

资料来源： Wind，中国银河证券研究院 资料来源： Wind，中国银河证券研究院 
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图 22：人民币汇率接近上一个高点，22 年 11 月 3 日的 7.32 图 23：相较其他主要货币，本周人民贬值幅度较大（%） 

  

资料来源： Wind，中国银河证券研究院 资料来源： Wind，中国银河证券研究院 
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