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中小行流动性承压，央行出手 

——2019 年 6 月第 2 周金融周报 

 

   宏观周报  

      ◆ 要点 

6 月第 2 周，央行通过公开市场操作净投放 650 亿，CRMW 首次为中

小银行同业存单发行增信。但中小银行同业存单发行难度仍较大，R1M 与

DR1M 的利差显著走阔。6 月 14 日央行公告称将增加再贴现和 SLF 额度合

计 3000 亿，增加对中小银行的流动性支持。股市方面，本周受专项债新政

策影响股市小幅上涨，但周五受经济数据走弱预期影响收跌，有色、食品

饮料、建材、休闲服务、国防军工等板块涨幅靠前。债市方面，国债收益

率小幅上行，中低等级信用债的信用利差扩大。 

海外方面，美国公布的经济数据喜忧参半，其中 4 月 JOLTs 职位空缺

人数、5 月 PPI 与 CPI 同比增速、6 月第 1 周初请失业金人数、6 月密歇根

大学消费者信心指数初值均差于预期，但 5 月零售和核心零售环比增速好

于前值且 4 月数据部分上修，一定程度缓解市场对美国二季度经济急速放

缓的担忧。英国下任首相首轮投票开启，前外交大臣约翰逊支持票数遥遥

领先。海外市场方面，受美国中西部地区更多的降雨可能导致农产品种植

面积和单产下降预期影响，芝加哥期货交易所多种农产品期货大涨，澳大

利亚、俄罗斯受降息影响，股市涨幅亦靠前。 
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国内金融市场 

宏观和央行动态 

6月第 2周，公开市场有 2100亿逆回购到期，央行开展 2750亿逆回购操作，

当周净投放 650 亿。当周中小银行同业存单发行难度仍较大，而 R1M 与

DR1M 利差在周五扩大至 152bp（图 1-2）。 

6 月第 2 周，根据锦州银行发行公告，其发行的多只同业存单由 CRMW 提

供信用增信，此为首次 CRMW 支持银行同业存单发行。6 月 14 日央行发布

公告，决定增加再贴现额度 2000 亿元、常备借贷便利额度 1000 亿元以加

强对中小银行的流动性支持。中小银行可使用合格债券、同业存单、票据等

作为质押品，向人民银行申请流动性支持。近日，银保监会通报包商银行被

接管后的最新进展称，包商银行新的资产负债保持平稳运行，同业业务已恢

复正常。将适时启动清产核资工作，对包商银行开展资产负债清查、账务清

理、债权债务关系清理等工作。 

 

6 月 10 日，中办、国办印发《关于做好地方政府专项债券发行及项目配套融

资工作的通知》，通知“允许将专项债券作为符合条件的重大项目资本金”，

有利于通过财政资金撬动社会资本，或会加快交通类基建反弹速度与进度。 

 

图 1：6 月第 2 周公开市场净投放 650 亿元  图 2：1 个月期银行间债券质押回购利率上升幅度较大 

 

 

 
资料来源：Wind，时间截至 2019 年 6 月 14 日  资料来源：Wind，时间自 2019 年 4 月 1 日至 6 月 14 日 

 

权益市场 

6 月第 2 周股市表现震荡，上证综指、沪深 300 和创业板指数均有微涨，较

前周周五分别上行 1.9pct、2.5pct 和 2.7pct。沪深两市日均成交额当周回升

至 4530.4 亿，较前周上涨 6.4%，上证综指日均换手率 0.64%，较前周 0.56%

小幅上升。而北上资金周度净流入 156.6 亿，北上资金买入余额为 7207.7

亿。从板块表现来看，申万 28 个行业板块全部上行。有色（5.2%）食品饮

料（5.2%）建材（4.9%）休闲服务（4.7%）国防军工（4%）涨幅靠前（图

3-4）。 

 

6 月 13 日科创板正式开板。自 2018 年 11 月宣布设立科创板并试点注册制

以来，截至 6 月 12 日晚间，科创板受理企业数量达到 122 家，其中 102 家
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进入问询阶段。此外，科创板上市委已经发布了 8 次审议会议公告，15 家企

业正在等待上会。 

图 3：沪深两市日均成交额和上证综指换手率回升  图 4：北上资金净流入和买入余额当周继续上行 

 

 

 
资料来源：Wind，时间截至 2019 年 6 月 14 日  资料来源：Wind，时间截至 2019 年 6 月 14 日 

债券市场 

6 月第 2 周，债市小幅下跌。其中 10 年期、1 年期国债收益率较上周五分别

上行 1.7bp 和 8.0bp，收至 3.23%、2.73%。国债期限利差为 49.6bp，较前

周五收窄 6.3bp。中低等级产业债的信用利差上行较明显（图 5）。10 年国

债期货主力合约 T1906 收盘价 97.9 元，较前周五下跌 0.1%。信用债周度总

发行量 1727 亿元，到期偿还额 1233 亿元，净融资额 390 亿元，较前周有

所下降（图 6）。 

图 5：低等级产业债信用利差上行较明显  图 6：信用债周度净融资量 390 亿 

 

 

 
资料来源：Wind，截止至 2019 年 6 月 14 日。比较基准为同期

限国债收益率。 

 资料来源：Wind，截止至 2019 年 6 月 14 日 
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全球金融市场 

国际要闻 

6月第 2周，美国公布的经济数据喜忧参半。其中 4月 JOLTs职位空缺人数、

5 月 PPI 与 CPI 同比增速、6 月第 1 周初请失业金人数、6 月密歇根大学消

费者信心指数初值均差于预期，但 5 月零售和核心零售环比增速好于前值，

且 4月数据部分上修，一定程度缓解市场对美国二季度经济急速放缓的担忧。 

6 月 13 日，两艘油轮在阿曼湾发生爆炸，美国政府将此事归罪于伊朗。美国

国务卿指出伊朗应对此次袭击负责，特朗普也在媒体上宣称就是伊朗所为，

但伊朗政府官员予以否认，海湾地区局势仍然紧张。 

6 月第 2 周英国展开下任首相选举的首轮投票，其中前外交大臣约翰逊(Boris 

Johnson)赢得了 313 位保守党国会议员中 114 人的投票，远领先于第二位

候选人亨特，而最终选举结果或在 7 月下旬出炉。此前约翰逊曾表态要带领

英国在 10月 31日完成无协议脱欧，但此前议会表示会尽量阻止无协议脱欧。 

全球金融资产表现排名 

表 1：全球金融资产表现（按本周收益率排名） 

 
资料来源：Wind，时间截至 2019 年 6 月 14 日 

 

表 2：全球金融资产表现（按今年收益率排名） 

 

资料来源：Wind，时间截至 2019 年 6 月 14 日 
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全球股市表现 

6 月第 2 周，受全球降息预期等多重因素影响，全球多数股市上涨。中国、

澳大利亚、俄罗斯等股市表现较好。 

中国股市震荡收涨。中办、国办针对专项债发行及配套融资的通知，提振股

市情绪，但周五股市收跌，更多是对当天收盘后发布的 5 月经济数据悲观预

期的反应。 

6 月 13 日澳大利亚统计局公布的数据显示，5 月份就业人数增加 42300 人，

远超预期的 16000 人。但失业率仍稳定在 5.2%，远高于澳洲联储估计需要

恢复价格压力的 4.5%水平。市场预计澳大利亚可能进行二次降息。 

6 月 14 日，俄罗斯央行降息 25 个基点至 7.5%，为去年 3 月以来首次降息，

主要因经济增长放缓，通胀回落接近央行目标的水平。俄罗斯 RTS 指数周

度收涨 1.1%。 

表 3：全球股票市场回报 

 
资料来源：Wind，时间截至 2019 年 6 月 14 日。 

 

全球债市表现 

6 月第 2 周，印度 10 年期国债收益率上行 3.5bp 达 7%。自 6 月 5 日起，美

国停止给予印度优惠贸易待遇，取消印度普惠制贸易地位（GSP）。印度将

从6月16日起对29种美国产品征收额外关税，加征后的税率最高达120%。 

巴西 2 年期和 10 年期国债收益率分别下行 16.5bp 和 27bp。巴西央行当地

时间 6 月 10 日发布的最新《焦点调查》报告显示，巴西金融机构再次下调

该国今年经济增长预期。 
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表 4：全球国债市场表现 

 
资料来源：Wind，时间截至 2019 年 6 月 14 日。注：收益率上行代表债市下跌。 

 

全球汇市表现 

6 月第 2 周，美元指数上涨至 97.56，涨幅达 1.0%。墨西哥比索大幅上涨

2.4%，美元兑墨西哥比索汇率为 19.16。6 月 8 日，美国与墨西哥就非法移

民达成协议，并停止对墨西哥商品加征关税的考虑。在美国和墨西哥达成移

民协议后，双方发布了一份美墨联合声明。该声明称，墨西哥已承诺采取前

所未有的措施，遏制非法移民。 

澳元下跌 1.81%，澳元兑美元下跌 127 点至 0.69。澳大利亚统计局 6 月 13

日公布的最新数据显示，澳大利亚 5 月失业率稳定在 5.2%，就业数据仍不

理想。 

表 5：一周外汇表现 

 
资料来源：Wind，时间截至 2019 年 6 月 14 日。注，为方便排序对比，我们对除美元外

的货币汇率均采用间接标价法。 

 

国别 期限 到期收益率（%） 一周变动(bp) 今年变动(bp)

中国 2Y 2.9066 12.95 28.99

印度 10Y 7.009 3.50 -34.50

法国 2Y -0.595 2.90 -10.90

法国 10Y 0.107 2.50 -54.80

中国 10Y 3.230 1.66 5.68

印度 2Y 6.282 0.90 -75.40

日本 10Y -0.108 0.40 -8.50

美国 10Y 2.09 0.00 -57.00

日本 2Y -0.200 -0.30 -2.40

美国 2Y 1.840 -1.00 -66.00

澳大利亚 10Y 1.400 -7.00 -88.50

澳大利亚 2Y 1.005 -7.50 -84.50

巴西 2Y 6.245 -16.50 -106.50

巴西 10Y 7.910 -27.00 -134.00

货币 指数 当前价格 一周变动 年初至今 波动率

墨西哥比索 MXNUSD 0.0522 2.44% 2.14% 10.30%

俄罗斯卢布 RUBUSD 0.0155 1.02% 7.38% 7.94%

美元指数 USDX 97.5614 1.00% 0.80% 4.00%

离岸人民币 CNHUSD 0.1443 0.20% -0.73% 3.72%

港币 HKDUSD 0.1277 0.18% 0.07% 0.56%

人民币中间价 CNYUSD 0.1451 0.01% -0.66% 2.53%

日元 JPYUSD 0.0092 -0.34% 0.31% 4.92%

巴西雷亚尔 BRLUSD 0.2567 -0.43% -2.72% 14.97%

韩元 KRWUSD 0.0008 -0.49% -5.70% 5.73%

印度卢比 INRUSD 0.0143 -0.70% 0.17% 6.17%

瑞典克朗 SEKUSD 0.1054 -1.01% -4.97% 6.53%

土耳其里拉 TRYUSD 0.1697 -1.04% -8.39% 21.65%

加元 CADUSD 0.7455 -1.07% 1.27% 5.07%

瑞郎 CHFUSD 1.0015 -1.08% -0.84% 4.60%

欧元 EURUSD 1.1209 -1.10% -1.18% 4.56%

英镑 GBPUSD 1.2591 -1.15% -0.14% 7.67%

澳元 AUDUSD 0.6872 -1.81% -1.62% 6.23%

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
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