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1 月中美流动性均显中性——宏观

MLF 降息如期而至，LPR 降息可期 

全球宏观事件 

1. 1 月份，一线城市新建商品住宅销售价格同比上涨 3.8%，涨幅与上月相同；二手住宅

销售价格同比上涨 2.2%，涨幅比上月扩大 0.5 个百分点。二线城市新建商品住宅和二手

住宅销售价格同比分别上涨 6.9%和 3.4%，涨幅比上月分别回落 0.4 和 0.3 个百分点，均

连续 9 个月回落。 

2. 日本 2019 年第四季度 GDP 年化季环比降 6.3%，为 2014 年来最大降幅，预期为下降

3.8%，前值增 1.8%；环比降 1.6%，预估为降 1.0%；名义 GDP 环比降 1.2%，预估为降

0.6%。 

特别关注 

17 日中国央行进行 2000 亿元一年期 MLF 操作，同时下调利率 10BP 至 3.15%，银行体系

中长期资金的使用成本得到有效降低。MLF 降息将为 LPR 利率下降打开空间，预计本月

20 日 LPR 操作或将同步下调（至 4.05%）。 

宏观流动性 

2 月 17 日，中国央行为对冲央行逆回购到期等因素的影响开展了 2000 亿元 1 年期 MLF

操作和 1000 亿元 7 天期逆回购操作，中标利率分别为 3.15%、2.40%，上次中标利率分

别为 3.25%和 2.40%。同时由于当日有 10000 亿元逆回购到期，无 MLF 到期，净回笼

7000 亿。由于上周五货币市场各期限利率总体下行，昨日小幅震荡回升。其中 SHIBOR

隔夜、R001、DR001 利率涨幅较大，约上涨 10%左右。而 7 天和 14 天利率小幅上涨，

基本平稳，而 1 个月利率均呈现下跌趋势。随着 MLF 利率下调，20 日 LPR 大概率下

行，流动性维持宽松。由于欧元区经济衰退风险加剧，市场对欧元持续看跌，叠加新型

肺炎疫情影响，美元避险功能凸显，美元指数维持 99 上方。目前流动性市场基本平稳，

但美元流动性仍存在紧缺隐患，需持续关注。 

策略 

中美流动性均总体呈现平稳。 

风险点 

中国疫情持续扩散，宏观宽松政策不及预期 
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全球主要经济指标评价 

指标名称 对应日期 指标数值 指标走势 指标评价 

   近 1 月 近 3 月  

美国商业银行信贷与上周比 02 月 05 日 0.153% ↑ ↑ 震荡中回升 

美国 ISM 制造业 PMI 1 月 50.9 ↑ ↑ 超预期回升 

美国克利夫兰通胀中值环比 1 月 0.29% ↑ ↓ 较上月略有回升 

中国 M2 同比增速 12 月 8.7% ↑ ↑ 超预期上升 

中国制造业 PMI 1 月 50.0 ↓ ↑ 小幅回落，与荣枯线持平 

中国 CPI 月度同比 1 月 5.4% ↑ ↑ 春节叠加疫情影响，通胀走高 

   近 1 日 近 1 周  

美元指数 02 月 17 日 99.14 ↑ ↑ 维持 99 高位 

美元国债 3M 收益率 02 月 17 日 1.705% ↑ ↑ 短期收益率略有上升 

7 天美元回购利率 02 月 17 日 1.635% - ↑ 基本平稳 

7 天美元 LIBOR 利率 02 月 17 日 1.580% - ↑ 基本平稳 

SHIBOR 7 天利率 02 月 17 日 2.261% ↑ ↓ 小幅震荡 

DR007 加权平均 02 月 17 日 2.287% ↑ ↓ 小幅震荡 

R007 加权平均 02 月 17 日 2.336% ↑ ↓ 小幅震荡 

 

数据来源：Bloomberg  Wind 华泰期货研究院 



华泰期货|全球宏观                          

2020-02-17                                                                  3 / 8 

全球利率预期跟踪 

 图 1： 十一国利率预期近日数值跟踪 

 

 

 数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院 

 

 图 2： 十一国利率预期走势变化（%） 

 

 

 数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院 

2.30

1.50

0.51

0.69

1.64

6.65

0.70

4.79

1.49

0.01

0.82

-2

-1

0

1

2

3

4

5

6

7

8

中国3M 美国3M 欧洲3M 英国3M 加拿大3M 墨西哥3M 丹麦3M 冰岛3M 挪威3M 瑞典3M 瑞士6M

2020/2/7 2020/1/17 2020/2/14

-25.00%

30.91%
129.09%

-20%

-15%

-10%

-5%

0%

5%

10%

15%

20%

中国3M 美国3M 欧洲3M 英国3M 加拿大3M 墨西哥3M 丹麦3M 冰岛3M 挪威3M 瑞典3M 瑞士6M

5天 20天 1天



华泰期货|全球宏观                          

2020-02-17                                                                  4 / 8 

全球宏观流动性跟踪 

图 3： 五国拆借利率-OIS 走势变化（%）  图 4： 美元回购利率走势变化（%） 

 

 

 

数据来源：Bloomberg Wind 华泰期货研究院  数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院 

 

图 5： 美元 LIBOR 利率走势变化（%）  图 6： 中国 SHIBOR 利率走势变化（%） 

 

 

 

数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院  数据来源：Bloomberg Wind 华泰期货研究院 
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图 7： 中国银行间质押式回购加权利率变化（%）  图 8： 中国银存间质押式回购加权利率变化（%） 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 9： 八国外汇预期走势变化（%）（1Y1y）  图 10： 三国企业债到期收益率走势变化（%） 

 

 

 

数据来源：Bloomberg Wind 华泰期货研究院  数据来源：Bloomberg Wind 华泰期货研究院 

 
 

图 11： 五大主要经济体国债收益率跟踪  图 12： 五大主要经济体国债收益率变化（BP） 

值 3 个月 6 个月 1 年 3 年 5 年 10 年 

美国 1.57 1.55 1.48 1.40 1.42 1.59 

中国 1.71 1.82 1.94 2.44 2.65 2.89 

欧盟 -0.62 -0.62 -0.63 -0.65 -0.61 -0.35 

英国     0.48 0.71 

日本   -0.15 -0.15 -0.13 -0.03 
 

 BP 5

天 
3 个月 6 个月 1 年 3 年 5 年 10 年 

美国 102.76 19.42 61.31 145.14 201.58 101.85 

中国 289.68 647.66 -272.36 68.53 183.37 210.00 

欧盟 242.60 236.19 220.13 218.05 342.67 1153.3 

英国     1603.2 799.39 

日本   419.6 0.00 560.00 11429 
 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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全球经济周期跟踪 

图 13： 中国股指价格趋势图（环比）  图 14： 美国股指价格趋势图（环比） 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 15： 中国国债利差趋势图  图 16： 美国国债利差趋势图 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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