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[Table_Summary] 市场资金面周观察 

金融市场流动性： 

月初资金面较为宽松，前四个工作日央行并未进行操作，仅在周五放水

100 亿，全周央行净回笼 2700 亿。本周央行公布二季度货币政策执行

报告，文中详细阐述了低利率环境的弊端，是对前期货币政策微调的解

释，标志着超常规货币政策的有序退出，货币政策恢复正常化。本周债

市延续调整，期限利差方面，国债 10-1Y 利差走阔 5BP 至 77BP，国

开债 10-1Y 利差走阔 5BP 至 85BP。 

股票市场流动性： 

本周股市流动性小幅回落。具体来说，资金流入方面，新发基金（股票

+混合）457 亿（前值 559 亿），融资余额流入 317 亿（前值 308 亿）。

资金流出方面，北上资金累计净流出 45 亿（前值-43 亿），产业资本净

减持 121 亿（前值 111 亿），IPO 发行 58 亿（前值 92 亿）。 

值得关注的是融资资金成为近期股市流动性上升主要力量，截至 8 月 7

日，融资余额达到 13719 亿，较上周增加 317 亿。5 日平滑后融资买

入额占全市场成交额的比重较上周增加 0.5%。 从持仓偏好来看，8 月

1 日~8 月 7 日，净流入最多的行业主要是国防军工、医药生物、计算

机，净流出最多的行业主要是食品饮料、休闲服务、家用电器。 

海外市场： 

本周美元兑人民币中间价均值为 6.97，上周均值 6.99，7 月均值为 7.01，

6 月均值为 7.09。CFETS 人民币汇率指数 8 月 7 日收于 92.03，上周

为 91.4，7 月平均为 92.3，6 月平均为 91.9。本周长端收益率和短端收

益率较上周双双上升。 

风险提示：政策监管超预期的风险。本报告主要是在目前政策环境下对

股市流动性的判断，若未来政策监管超预期调整，则对股市流动性可能

需要进一步判断分析。 
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本周资本面情况跟踪（0801-0807） 
 

一、金融市场流动性 

月初资金面较为宽松，前四个工作日央行并未进行操作，仅在周五放水

100 亿，全周央行净回笼 2700 亿。本周央行公布二季度货币政策执行

报告，文中详细阐述了低利率环境的弊端，是对前期货币政策微调的解

释，标志着超常规货币政策的有序退出，货币政策恢复正常化。本周债

市延续调整，期限利差方面，国债 10-1Y 利差走阔 5BP 至 77BP，国开

债 10-1Y 利差走阔 5BP 至 85BP。 

 

1.1 银行间同业利率  

银行间质押式回购加权利率：7 天资金价格有所下降。截止 8 月 7 日，

R007 均值收于 2.16%，较上周均值下降 21.70BP，DR007 均值收于

2.08%，较上周均值下降 10.98BP。 

SHIBOR 3 个月: Shibor3M 价格较上周有所上升。截止 8 月 7 日，

SHIBOR（3 个月）为 2.60%，较上周上升 1.00BP，7 月平均为 2.32，

6 月平均为 1.88。 

同业存单到期收益率：同业存单收益率以下降为主。截止 8月 7日，AAA+

同业存单收益率（1 个月/3 个月/6 个月）分别收于 2.12%/2.55%/2.78%, 

分别较上周下降 3.86BP、下降 0.43BP、上升 1.13BP。 

 

 

 

图表 1：SHIBOR（3 个月） （日） 

 

 图表 2：质押式回购利率（日） 

 

 

 

来源：Wind，中泰证券研究所  来源： Wind，中泰证券研究所 
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1.2 基础货币 

广义再贷款工具：7 月广义再贷款工具回笼 572 亿。6 月央行通过 SLF

操作回笼基础货币 48 亿元，SLF 期末余额下滑至 26 亿；MLF 当月余额

维持至 35500 亿；PSL 当月回笼 524 亿，期末余额维持在 34566 亿，7

月广义再贷款工具回笼 572 亿。 

  

1.3 债券一级市场 

利率债方面，本周利率债计划发行 5601.7 亿，实际发行 5172.7 亿，净

供给 3779.9 亿。其中，国债发行 2155.1 亿，政金债发行 867.5 亿，地

方政府债发行 2270.1 亿。上周国债发行 1600.0 亿元，到期 1284.3 亿

元；政策性金融债发行 1277.8 亿元，到期 297.4 亿元；地方政府债发行

图表 3：同业存单收益率（日） 

 

 图表 4：同业拆借利率（日） 

 

 

 

来源：Wind，中泰证券研究所  来源： Wind，中泰证券研究所 

图表 5： MLF 操作及余额（月） 

 
 图表 6： PSL 操作及余额（月） 

 

 

 

来源：Wind，中泰证券研究所  来源： Wind，中泰证券研究所 
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898.2 亿元，到期 431.2 亿元。上周利率债净供为 1763.1 亿元，环比上

升 2016.8 亿元。 

同业存单方面，本周同业存单计划发行 6764.2 亿，实际发行 5964.0 亿，

发行量上升，净融资上升。 

图表 7：利率债一级市场需求情况 

 

来源：Wind, 中泰证券研究所 

 

 

图表 8： 本周利率债净供给（亿元） 

 

 图表 9： 利率债一级市场发行规模（亿元） 

 

 

 

来源：Wind，中泰证券研究所  来源： Wind，中泰证券研究所 

图表 10： 同业存单净融资 

 

 图表 11： 不同银行的存单发行利率（6M） 
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1.4 债券二级市场 

国债收益率：截止 8月 7日，1年期国债到期收益率为 2.22%，较上周下

降 2.03BP，10 年期国债到期收益率收于 2.99%，较上周上升 2.54BP。 

 

期限利差：截止 8月 7日，本周 10Y 国债与 1Y国债利差走阔 4.57bp 至

76.93bp，10Y 国开与 1Y国开的利差走阔 4.64bp 至 85.13bp。 

 

票据融资利率：一季度票据融资利率、贷款加权利率双双回落。截止 2020

年 3 月，票据融资利率为 2.94%，较上年四季度下降 32BP，贷款加权

平均利率从上年四季度的 5.44%下滑至 5.08%，回落 36bp。 

 

 

 

来源：Wind，中泰证券研究所  来源： Wind，中泰证券研究所 

图表 12： 长短端国债收益率（日） 

 

 图表 13： 期限利差（月） 

 

 

 

来源：Wind，中泰证券研究所  来源： Wind，中泰证券研究所 
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