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❖ 政策发布 

国家金融与发展实验室（NIFD）发布《2021 年三季度中国杠杆率报告》显示，

今年三季度宏观杠杆率下降了 0.6 个百分点，从二季度末的 265.4%下降至

264.8%，至此，前三季度共下降了 5.3 个百分点。三季度 M2/GDP 下降 2.7 个

百分点，从二季度末的 212.0%降至 209.3%。（Wind） 

点评：债务增长和经济增长是影响杠杆率的重要因素。从经济增速来看，受到

“双控”政策的影响，高能耗行业生产受到限制，三季度经济增长下行压力加

大，三季度实际 GDP 同比增长 4.9%，处于较低水平。经济增速的下行，拖累了

三季度去杠杆的效果。 

从债务增速方面来看，受到监管趋严的影响，债务增速出现回落，三季度实体

经济债务同比增速为 9.7%，成为近二十年来的最低点。另外，随着房地产市场

活跃度下降，居民住房贷款对杠杆率的拉动作用减弱。债务增速的下滑是宏观

杠杆率稳中有降的主要原因。 

财政部曾表示，今年新增专项债券额度尽量在 11 月底前发行完毕，预计地方

政府杠杆率四季度也会有一定幅度的提升。 

❖ 重点宏观动态 

1.中指研究院最新数据显示，10 月全国 16 个监测的主要城市整体成交面积环

比下降 7.4%，同比下跌 24.6%。一线城市整体成交面积环比上升 0.25%。二、

三线城市方面，二线重点城市环比下降 16.44%，同比下降 34.6%。10月百城新

建住宅平均价格环比与同比涨幅均进一步收窄。其中，10 月份环比涨幅为

0.09%，较上月收窄 0.05个百分点。百城新房价格指数环比涨幅已连续 4个月

收窄，涨幅跌至今年以来低点。（中证网） 

2.2021年前三季度，国内旅游总人次 26.89 亿，比上年同期增长 39.1%。(恢复

到 2019 年同期的 58.5%。)其中，城镇居民 19.34亿人次，增长 38.2%；农村居

民 7.55 亿人次，增长 41.4%。分季度看，一季度国内旅游人次 10.24 亿，同比

增长 247.1%；二季度国内旅游总人次 8.47亿，同比增长 33.0%；三季度国内旅

游总人次 8.18亿，同比下降 18.3%。（文旅部） 

❖ 核心数据 

品种 单位 数值 日变动 周变动 月变动 

SHIBOR 隔夜 % 2.000  -0.126  0.079  0.009  

SHIBOR1 周 % 2.137  -0.048  -0.131  0.137  

7 天期回购利率 % 2.336  -0.051  0.040  0.336  

3 月期国债收益率 % 2.242  0.001  0.021  0.225  

1 年期国债收益率 % 2.305  -0.010  -0.037  -0.069  

10 年期国债收益率 % 2.926  -0.018  -0.015  -0.011  

数据来源：Wind，川财证券研究所 
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川财证券 

川财证券有限责任公司成立于 1988年 7月,前身为经四川省人民政府批准、由四川省财

政出资兴办的四川省川财证券公司,是全国首家由财政国债中介机构整体转制而成的专

业证券公司。经过三十余载的变革与成长,现今公司已发展成为由中国华电集团资本控

股有限公司、四川省国有资产经营投资管理有限责任公司、四川省水电投资经营集团有

限公司等资本和实力雄厚的大型企业共同持股的证券公司。公司一贯秉承诚实守信、专

业运作、健康发展的经营理念,矢志服务客户、服务社会,创造了良好的经济效益和社会

效益;目前,公司是中国证券业协会、中国国债协会、上海证券交易所、深圳证券交易所、

中国银行间市场交易商协会会员。 

 

研究所 

川财证券研究所目前下设北京、上海、深圳、成都四个办公区域。团队成员主要来自国

内一流学府。致力于为金融机构、企业集团和政府部门提供专业的研究、咨询和调研服

务，以及投资综合解决方案。 
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