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 货币市场：中国央行连续千亿投放操作  熨平发债缴税资金需求 

 中国银行间市场流动性从相对平衡转向宽松。尽管市场通胀忧虑高企，但中国央行公

开市场意外连续三日投放 1000 亿元资金（本周共净投放 2600 亿元），缓解通胀对市

场造成的紧张情绪，推动市场短期资金利率大幅下降。 

 据 Wind 数据，10 月 22 日 R001 加权平均利率为 1.70%，较上周下跌 38 个基点（bp）；

R007 加权平均利率为 2.06%，较上周下跌 11 个 bp；shibor1 周为 2.06%，较上周下跌

7.6 个 bp。 

 中国央行上周公开市场累计进行了 3200 亿元逆回购操作，以应对债券发行和财税缴

款等对资金需求因素影响，而央行公开市场有 600 亿元逆回购到期，因此上周央行实

现净投放 2600 亿元。 

 央行上述操作印证央行孙国峰司长此前在新闻发布会上的公开表述。他指出，对于政

府债券发行和税收缴款及中期借贷便利到期等阶段性影响因素，央行将灵活运用中期

借贷便利、公开市场操作等多种货币政策工具，适时适度投放不同期限流动性，熨平

短期波动，满足金融机构合理的资金需求，保持流动性合理充裕。 

 与此同时，金融机构同业存单发行 6243 亿元，到期逾 3357 亿元，净融资为 2886 亿

元。 

 本周央行公开市场将有 3200 亿元逆回购到期。因此，本周继续关注央行操作情况、

政府债券发行等因素对市场的影响。 

 票据市场：中国资金面由紧至松   短期票据供不应求 

 转贴现买卖断交易方面，十一长假节后，中国票据市场整体交投活跃度一般，机构询

报价频率较少，先以托收票成交为主，后一周其他期限也都有成交，利率在区间内小

幅波动。上周回购方面，市场资金面整体宽松，票据回购利率处于低位。 
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 本周预计，票据市场供给不会大量起量，需求端的需求可能也是较为稳定，预测利率

仍是区间内小幅波动。 

 债券市场：中国债市收益率上演过山车行情  高通胀与宽资金交织加大市场震荡 

 中国主要债市收益率呈现出大幅震荡，总体上行走势。中国央行上周末关于四季度流

动性保持合理充裕的讲话降低了降准的预期，在通胀高企、新债供给背景下，中国 10

年期国债收益率大幅飙升至 3.04%的水平，创下逾三个月新高，达到今年 7 月全面降

准水平。 

 不过，随后中国政府坚决保供稳价、打击炒作推动煤炭等大宗商品期货价格暴跌，加

上央行持续大量净投放资金缓解市场需求和资金忧虑，推动中国境内债券收益率大幅

下行，走出过山车行情。 

 Wind 数据显示，1 年期国债收益率上涨 1.1 个 bp，而 10 年期国债收益率则上涨 2.7

个 bp；信用债市场中，一年期 AAA 短期融资券收益率上涨 1.85 个 bp；中票 5年期 AAA

级下跌 2.4bp；企业债则变化不大。 

 由于新债大量供给、MLF 到期较大以及财税缴款，市场对央行采取降准等政策放松预

期较强烈。但中国央行孙国峰司长在 10 月 15 日举行的新闻发布会上表示，中国四季

度银行体系流动性供求将继续保持基本平衡，不会出现大的波动。 

 这使得市场对央行降准的预期大幅下降，在高通胀和宽信用预期的加持下，推动债券

收益率大幅飙升。但随后央行公开市场操作净投放 2600 亿元，推动市场资金面由紧

平衡转向宽松，债券收益率随着资金利率大幅回落而下行。 

 上周，中国国债和地方债共发行 5308 亿元，净融资量达到 2858 亿元。本周中国国债

和地方债发行量预计为 4783 亿元，但本周到期 618 亿元，预计实现政府债券融资 4165

亿元左右。 

 本周重点关注中国债券发行、物价走势等情况对市场影响。 

 外汇市场：美国数据表现不佳，美元指数连跌第二周；结汇意愿推动人民币一度升破 6.39，

达四个半月新高 
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 美元指数上周下跌 0.31%。英国央行总裁近期表示，因为通货膨胀风险加剧，英国正

准备加息，吸引市场投资者目光由美联储转向英国等其他国家，诸如英国、加拿大、

新西兰、挪威及南韩等已经或即将开始加息。此外，全球供应链瓶颈问题，持续反映

在近期的经济数据中。美国九月工业生产创七个月来最大降幅，新屋开工亦不如预期，

一度削减市场对美联储提前加息的预期。加上美元多头平仓及风险偏好情绪增温，使

美元指数连跌第二周，一度跌破 93.5 关卡，达逾三周以来新低。 

 欧元上周上涨 0.36%。虽然欧元区央行官员维持温和言论，持续淡化通货膨胀风险，

并驳斥滞胀的说法；且重申货币政策将持续支撑经济复苏。但欧元区与德国公布制造

业 PMI 皆高于市场预期，再加上美元疲弱，推升欧元连涨第二周，一度涨至近三周以

来新高。 

 英镑上周上涨 0.03%。英镑本月来持续获英国央行加息预期提振，多家大型券商纷纷

将加息预期提前至 11 月并认为明年政策将更为紧缩，推升英镑连涨第三周，一度涨

破 1.38 元关卡，达近五周以来新高。 

 日元上周先跌后涨，全周上涨 0.63%。日元持续受美国国债收益率攀升所压制，加上

高涨的油价亦为贸易逆差带来风险，使日元一度跌破 114.5 至逾四年以来新低，但逢

低亦吸引买盘进场，推升日元反弹上涨，中止连四周跌势。 

 澳币上周上涨 0.61%。国际原油价格续涨，推升澳币连涨第三周。一度涨破 0.75 元关

卡，达三个半月以来新高。 

 人民币上周上涨 0.79%。虽然上周中国公布第三季度经济数据不佳，但美元指数震荡

回落，市场结汇意愿大幅回升，人民币顺势升破数个关键关口，打破此前波动区间，

一度升破 6.39 元关卡，达四个半月以来新高。人民币已经连涨第四周，达 21 周以来

最大单周升幅。 

 国家外汇局就最近市场明确表态，若外汇市场出现较大波动，将适时开展逆周期调节。 

 股票市场：美国企业公布财报佳，标普 500 与道琼皆再创史高；政策托底经济预期升温，

中国股市上涨 

 全球供应链瓶颈、大宗商品和原材料需求上升，推动多数地区物价大幅上涨，通货膨
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胀担忧仍存。不过，美国企业公布财报仍旧亮丽，美联储褐皮书也显示美国经济正以

由强劲缓和到温和的速度成长，激励美国三大指数皆为连续第三周上涨。其中，S&P 500

指数一举升破 4,500 点，再创历史新高；道琼工业指数再创历史新高；纳斯达克指数

一举升破 15,000 点，达近六周以来新高。 

 欧洲公布企业财报较佳，再加上欧元区央行官员鸽派谈话，表示通货膨胀窜升应该是

暂时的，支撑欧洲股市连涨第三周，达一个半月以来新高。 

 上周一公布的中国第三季度 GDP 数据逊于预期，一度压制中国股票市场表现。之后，

市场对经济托底政策的预期升温，政府对地产的密集表态提振了地产和银行板块，叠

加陆续披露的第三季财报较为向好，推升中国股市出现上涨，银行股已连续四周上扬。

上周中国针对持续飙升的煤炭价格祭出政策组合拳，以煤炭为代表的资源股持续调整，

中证 A 股资源指数已连跌六周。 

 展望后市，市场参与者仍将密切关注政策宽松迹象和企业三季报披露情况，股票指数

波澜不惊的态势较难打破，行情或仍以板块轮动为主。 

 商品市场：美国原油库存四周来首度下滑，布油涨破85元创七年新高；金价一度涨破1800，

达一个半月新高 

 美国能源信息局（EIA）数据显示，美国原油库存减少 40 万桶，为四周以来首度下滑，

汽油与蒸馏油库存亦分别减少 540 万桶与 390 万桶，再加上俄罗斯暗示欧洲须先批准

具争议的北溪二号管道才会向其输送更多天然气，加剧天然气供给与原油需求紧绷之

担忧，推动原油价格延续涨势，布兰特原油价格连涨第七周，一举涨破 85 元关卡，

一度达逾三年以来新高；西德州原油价格连涨第九周，逾七年以来新高。 

 美联储主席表示，将很快开始缩减购债，但对于加息仍会保持耐心，美元指数回落，

黄金价格延续反弹走势连涨第二周，一度涨破 1,800 元关卡，达一个半月以来新高。 

 


