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中国降准如期而至维护流动性 

全球宏观事件 

1. 中国国家统计局发布 12 月份制造业 PMI，为 50.2%，与上月持平，预期 50.1。 

2. 中国央行公告，为支持实体经济发展，降低社会融资实际成本，中国人民银行决定于

2020 年 1 月 6 日下调金融机构存款准备金率 0.5 个百分点（不含财务公司、金融租赁公

司和汽车金融公司）。 

3. 美国上周原油库存减少 780 万桶至 4.36 亿桶；美国上周原油进口减少 44.7 万桶/日至

597 万桶/日。 

4. 2019 年韩国出口为 5424.1 亿美元，较前一年减少 10.3%，2009 年（-13.9%）以来首次

出现两位数减幅。韩国去年进口为 5032.3 亿美元，由此贸易收支实现 391.9 亿美元顺

差，连续 11 年实现顺差。韩国贸易规模连续 3 年突破 1 万亿美元。 

特别关注 

1 月 2 日欧洲多国（德、法、英、意等）将公布制造业 PMI 终值，需持续关注。 

宏观流动性 

12 月 31 日，中国央行继续不展开逆回购操作，认为银行体系流动性总体处于较高水

平。当日 SHIBOR 隔夜，一周利率均有所上升，DR007，R007 利率同步上升，流动性偏

紧。但接着 2020 年 1 月 1 日，中国央行决定全面降准 0.5%，于 1 月 6 日开始实行，对冲

1 月流动性紧缩压力，符合市场预期。此举约释放长期资金 8000 多亿元，体现了逆周期

调节，支持实体经济回暖。同时 12 月 31 日当日美国隔夜回购利率突然飙升至 1.9%附

近，超出美联储目标利率范围，但随后在美股开市后迅速跌至 1.4%。此异常波动表明回

购市场弹性巨大，美联储可能仍将继续回购操作维持流动性稳定。 

策略 

中国经济增长弱回暖，受降准影响流动性稳定 

风险点 

宏观刺激政策超预期 
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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 12 月 18 日 -0.36% ↓ ↓ 明显回落，波动较大 

美国 ISM 制造业 PMI 11 月 48.1 ↓ ↓ 继续下降，仍显低迷 

美国克利夫兰通胀中值环比 11 月 0.24% ↑ ↑ 小幅震荡，略有上升 

中国 M2 同比增速 11 月 8.2% ↓ ↓ 小幅超预期下降 

中国制造业 PMI 12 月 50.2 - ↓ 继续在荣枯线上，保持稳定 

中国 CPI 月度同比 11 月 4.5% ↑ ↑ 猪肉价格上升带动持续上升 

   近 1 日 近 1 周  

美元指数 12 月 31 日 96.45 ↓ ↓ 持续下跌 

美元国债 3M 收益率 12 月 31 日 1.55% ↓ ↓ 小幅下降 

SHIBOR 7 天利率 12 月 31 日 2.74% ↑ ↑ 开始快速回升 

（银存间）DR007 加权平均 12 月 31 日 2.81% ↑ ↑ 逐渐回升 

（银行间）R007 加权平均 12 月 31 日 3.07% ↑ ↑ 继续回升趋势 

 

数据来源：Bloomberg  Wind 华泰期货研究院 



华泰期货|全球宏观                          

2020-01-02                                                                  3 / 7 

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 
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全球宏观流动性跟踪 

图 3： 五国隔夜拆借利率走势变化（%）  图 4： 五国拆借利率-OIS 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 

                                                           注释：中国 OIS 1M、美国 OIS 1W、欧洲 OIS 1M、日本 OIS 1W、英国 OIS 1D 

图 5： 八国外汇预期走势变化（%）（1Y1y）  图 6： 四国企业债到期收益率走势变化（%） 

 

 

 

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

 

图 7： 五大主要经济体国债收益率跟踪  图 8： 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 1.55 1.60 1.59 1.62 1.69 1.92 

中国 2.01 2.17 2.36 2.73 2.89 3.14 

欧盟 -0.69 -0.69 -0.68 -0.61 -0.50 -0.19 

英国     0.55 0.81 

日本   -0.12 -0.12 -0.11 -0.01 
 

 BP 1

天 
3 个月 6 个月 1 年 3 年 5 年 10 年 

美国 -127.39 0.00 127.39 188.68 59.52 105.26 

中国 0.00 184.31 3.39 -70.15 8.66 13.73 

欧盟 -43.19 -11.72 -7.85 -178.81 -172.89 403.8 

英国     21.8 -244.25 

日本   630.6 1346.2 2197.8 -23750 
 

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 9： 中国股指价格趋势图（环比）  图 10： 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 11： 中国国债利差趋势图  图 12： 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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预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
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