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——宏观日报 

 宏观观市 

今日央行持续采取逆回购操作，并加大短期资金的净投放规模。央行以利率招标方式开

展了 1600 亿元逆回购操作，其中包括 1000 亿元的 7 天期逆回购操作和 600 亿元的 14

天期逆回购操作，由于今日有 500 亿元逆回购到期，央行此举实现净投放 1100 亿元。

从货币政策的总量维度看，当前国内货币政策已回归常规货币政策区间，7 月末 MLF

期末余额与去年基本持平，后续货币政策总量将继续维持审慎。 

但同时，结构性货币政策是“稳增长”的要求。二季度以来，国内经济数据整体改善，

基本面持续修复。但值得注意的是，7 月小型企业 PMI 指数仅为 48.6%，小微制造企业

经营改善速度放缓。且从银行体系的资金需求看，当前银行体系超储率整体降低，中小

行同业存单发行“量价其升”，中小银行资金需求增长。考虑到中小银行是服务小微企

业的中坚力量，股份行、城商行负债端需结构性货币政策补充。政策端，国常会再度强

调宏观政策的针对性、有效性，结构性货币政策或将在 9 月落地。 

 重点宏观动态 

【宏观动态】据财政部网站消息，财政部公布 2020 年 1-7 月中央政府收支及融资数据

和一季度债务余额情况。7 月，中央政府收入 9472 亿元，支出 14240 亿元，收支差额

为-4768 亿元。另外，7 月中央政府融资 6061 亿元。一季度债务余额为 169510 亿元。

（wind） 

【宏观动态】 8 月 24 日，在创业板改革并试点注册制首批企业上市仪式上，证监会主

席易会满表示：要进一步突出发挥市场的力量，提高上市公司质量，推动经济高质量发

展。要进一步深化资本市场改革，发展长期业绩导向的机构投资者，回归价值投资的重

要理念。要进一步推动信息充分披露，全面净化市场生态，建设诚信守法的资本市场。

（wind） 

 指数追踪 

品种 单位 数值 日变动 周变动 月变动 

SHIBOR 隔夜 % 2.128  0.102  0.232  0.502  

SHIBOR1 周 % 2.213  0.025  0.017  0.023  

7 天期逆回购利率 % 2.356  0.004  0.080  0.080  

3 月期国债收益率 % 2.132  0.013  0.064  0.180  

1 年期国债收益率 % 2.274  0.010  0.159  0.180  

10 年期国债收益率 % 2.937  -0.015 0.027  0.076  

数据来源：Wind，川财证券研究所：备注：Shibor数据为当日数据，国债收益率为前一交易日数据 
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 最新研究 

【川财研究】宏观动态点评：结构性货币政策有望加速落地（20200818） 

【川财研究】宏观动态点评：工业增加值延续改善，基建投资上行明确（20200814） 

【川财研究】宏观动态点评：CPI 增速小幅上扬， PPI 下行再度放缓(20200810) 

【川财研究】宏观动态点评：欧升美降，七月出口持续回暖(20200807) 

【川财研究】宏观动态点评：内外需共振，7 月 PMI 延续回升（20200731） 

【川财研究】宏观动态点评：“内循环”为主体，静待流动性精准滴灌（20200730） 

【川财研究】宏观深度：“内循环”发力，保经济企稳回升(20200728) 

【川财研究】宏观动态点评：“新老”基建在盈利端收效（20190727） 

【川财研究】宏观动态点评：美元走弱，人民币基本面维持稳健（20200723） 

【川财研究】宏观动态点评：投资生产共同发力，二季度 GDP 同比转正（20200716） 

【川财研究】宏观动态点评：二季度出口、进口共同改善(20200714) 

【川财研究】宏观动态点评：M2 维持高增速，关注国内核心资产价格(20200710） 

【川财研究】宏观动态点评：CPI 增速小幅上涨， PPI 下行速度放缓(20200709) 

【川财研究】宏观动态点评：PMI 小幅回升，能源、原材料需求强劲（20200630） 

【川财研究】宏观深度：改革红利与内需修复共振(20200628) 

【川财研究】宏观动态点评：5 月工业企业盈利能力延续改善（20190628）. 

【川财研究】宏观动态点评：放宽外商投资，撬动国内需求（20200624） 

【川财研究】宏观动态点评：流动性维持合理充裕，资本市场改革加速（20200618） 

【川财研究】宏观动态点评：消费温和回暖，工业增加值明显改善（20200615） 

【川财研究】宏观动态点评：创业板注册制改革进入实操阶段（20200613） 

【川财研究】宏观动态点评：年内债券融资规模有望显著增长(20200610） 

【川财研究】宏观动态点评：CPI 同比增速收窄，消费温和回补(20200610) 

【川财研究】宏观动态点评：前 5 月口罩出口量明显增长(20200607) 

【川财研究】宏观点评：政策多维发力，湖北自由贸易区建设加速（20200604） 

【川财研究】宏观点评：转板意见发布，关注优质、高技术中小企业（20200604） 

【川财研究】宏观点评：重磅政策发布，海南自由贸易港建设加速（20200601） 

【川财研究】宏观点评：政策多维保障小微企业融资环境（20200601） 

 风险提示：宏观经济不达预期；政策执行不达预期；下游需求持续低迷。 
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