
 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分  1 / 17 

 

[Table_Title] 

 

策略周报 
证券研究报告 

2022 年 7 月 1 日 

流动性观察 0701：新发基金份额增加，IPO 热度较 5 月也有提升         

报告要点： 

宏观：流动性总量与资金价格 

货币投放与派生：上周央行货币市场资金净投放 3000 亿元； 5 月，M1 增速 4.6%；M2 增速 11.1%。

2022 年 5 月新增社融 2.79 万亿元，金融机构新增人民币贷款 1.89 万亿元，较上月相比总量数据已

有回升，但信贷结构尚待改善。 

货币市场：上周短端利率多数下行，截至 7 月 1 日，SHIBOR 隔夜利率为 1.44%，较前一周上行 1BP，

R007 和 DR007 为 1.76%和 1.67%，较前一周分别下行 48BP 和 12BP。 

同业存单：同业存单发行规模有所减少，发行利率上行。6 月 27 日至 7 月 1 日，同业存单发行 357

只，较上期减少 228 只；发行总规模 2163.6 亿元，较上期减少 1809.6 亿元；截至 7 月 1 日，1 个月

和 3 个月同业存单发行利率分别为 1.92%和 2.33%，较前一周分别下行 1BP 和上行 34BP。 

国债市场：上周 1Y 国债收益率为 2.00%，较前一周下行 1BP，10Y 国债收益率为 2.83%，较前一周

上行 3BP，期限利差上行 5BP 至 0.83%。 

信用债市场：上周 5 年期企业债收益率上行 1BP 至 3.31%，信用利差下行 1BP。 

海外：（1）利率：上周 10Y/1Y 美国国债收益率分别为 2.88%和 2.79%，较上周分别下降了 25BP 和

4BP；期限利差为 0.09%，较上周大幅下降；（2）市场及情绪：标普 500 与纳指较上周分别下跌 2.21%

和 4.13%，VIX 指数也较上周下降 0.53 点至 26.70，与上周相比有所下降，反馈了市场风险偏好有所

好转。美国经济在通胀持续不断的背景下，最为重要的数据或许是消费正在变得疲软。5 月份消费者

支出环比增幅降至 0.2%，低于预期值 0.4%，也低于 4 月份修正后的 0.6%；（3）外汇：美元指数上

升，人民币相对美元汇率略有贬值。 

微观：股市流动性 

一级市场：（1）IPO：上周 IPO 融资金额回落至 88.55 亿元，前一周为 134.87 亿元，共有 6 家公司

完成了 IPO 发行上市。本周完成 IPO 公司数量比上周稍有下降，可以期待未来上市规模回升；（2）

股权融资全貌： 2022 年以来，6 月募资总额为 701.82 亿元，其中，IPO 募资为 377.80 亿元，较 5

月 IPO 规模增加 268.7 亿元，IPO 募资规模提升明显。 

二级市场：（1）新成立基金：新成立公募基金规模总计 605.97 亿元，其中，偏股类和混合型公募基

金规模约 85.78 亿元，较前期增加 68.99 亿元。（2）ETF： ETF 份额减少 181.84 亿份，达到 12,152.30

亿份；总规模减少 105.05 亿元，为 14,431.60 亿元；日均成交额减少 106.88 亿元，为 919.47 亿元。

（3）产业资本——重要股东增减持：重要股东净减持 239.17 亿元，前一周净减持约 182.09 亿元。

上周减持规模前五的行业为化工、家用电器、医药生物、汽车、非银金融。（4）杠杆资金——融资融

券：两融规模：两融融资余额约为 15097.69 亿元，占 A 股流通市值 2.27%，两融规模和两融余额占

A 股流通市值均有上升。两融交易：两融交易额为 4260.87 亿元，两融交易占 A 股成交额为 8.65%，

两融交易规模略有减少，两融交易占 A 股成交额有所上升。（5）市场主力资金流向：上周市场资金流

向统计显示，全行业主力净流出额总计约 1140.64 亿元，较前一周净流出额增加 163.88 亿元。除银

行和美容护理外所有行业均为净流出行业，净流出较多的行业有电力设备、汽车、非银金融、医药生

物和机械设备。（6）北向资金——陆股通：陆股通北向资金为净流入，当周净流入规模为 111.30 亿

元，较上周增加 70.66 亿元，北向资金涌入规模有所上升。（7）限售解禁：上周限售股解禁 1472 亿

元，前一周限售股解禁 1269 亿元，预计本周限售股解禁 780 亿元。 

市场情绪 

融资交易占比：上周期间融资买入额为 3993.27 亿元，前一周为 4101.87 亿元；买入额占 A 股成交

额为 8.11%，较前一周（7.49%）有所下降，投资者交易活跃度较前两周继续上升；风险溢价：上周

A 股风险溢价报的 2.67，较前一周下降了 0.08 点，风险溢价下降，市场风险偏好上升。 

 风险提示：国内经济下行超预期；疫情扩散超预期；数据统计与现实存在差异。 
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1. 宏观：流动性总量与资金价格 

1.1 流动性总量：货币投放及派生 

 基础货币投放 

上周央行货币市场资金净投放量为 3000 亿元。6 月 27 日至 7 月 1 日，央行投放逆

回购 4050 亿元，有 1050 亿元逆回购到期，无 MLF 和 SLO 操作，整体资金净投放

量为 3000 亿元。 

 信用货币派生 

2022 年 5 月，M1 增速 4.6%（前一期 5.1%）；M2 增速 11.1%（前一期 10.5%）。

2022 年 5 月新增社融 2.79 万亿元（前一期约 9102 亿元），金融机构新增人民币贷

款 1.89 万亿元（前一期约 6454 亿元）。可见货币供应数据尚可，5 月人民币贷款增

长和信贷需求有所回升。 

图 1：近期货币投放及货币派生情况一览 

 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所 

 

 

 

 

1.2 资金价格：资金利率 

 货币市场 

上周短端利率多数下行，截至 7 月 1 日，SHIBOR 隔夜利率为 1.44%，较前一周上

行 1BP，R007 和 DR007 为 1.76%和 1.67%，较前一周分别下行 48BP 和 12BP。 

 同业存单 

同业存单发行规模有所减少，发行利率上行。6 月 27 日至 7 月 1 日，同业存单发行

357 只，较上期减少 228 只；发行总规模 2163.6 亿元，较上期减少 1809.6 亿元；

截至 7 月 1 日，1 个月和 3 个月同业存单发行利率分别为 1.92%和 2.33%，较前一

周分别下行 1BP 和上行 34BP。 

 国债市场 
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上周 1Y 国债收益率为 2.00%，较前一周下行 1BP，10Y 国债收益率为 2.83%，较

前一周上行 3BP，期限利差上行 5BP 至 0.83%。 

 信用债市场 

上周 5 年期企业债收益率上行 1BP 至 3.31%，信用利差下行 1BP。 

 理财市场 

截止目前，最新数据显示 3 个月人民币理财产品预期收益率为 1.75%，保持不变。1 

图 2：资金价格：利率情况 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所 

 

图 3：货币投放及回笼（周频）  图 4：货币投放结构（周频） 

 

 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所  资料来源：Wind，国元证券研究所 

                                                   

1 理财产品预期收益率最新数据更新日期为 2022 年 6 月 26 日，特此说明。 
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图 5：MLF 投放及收回（月频）  图 6：MLF 期末余额及利率（月频） 

 

 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所  资料来源：Wind，国元证券研究所 

 

图 7：社融及金融机构新增人民币贷款（月频）  图 8：M1/M2 同比增速（月频） 

 

 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所  资料来源：Wind，国元证券研究所 

 

图 9：质押式回购利率及政策利率  图 10：国债收益率及期限利差 

 

 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所  资料来源：Wind，国元证券研究所 
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图 11：信用利差  图 12：信用利差和期限利差 

 

 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所  资料来源：Wind，国元证券研究所 

 

图 13：同业存单发行及到期利率  图 14：同业存单发行规模及数量 

 

 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所  资料来源：Wind，国元证券研究所 

 

1.3 海外市场流动性及外汇 

 央行动向 

FOMC 点阵图中枢较 3 月大幅上修，2022 年至 2024 年政策利率中枢基本在

3.5%~4%，暗示通胀压力可能持续更长时间。对今年底的联邦基金利率的预测，目

前市场则最多押注于 3.5%-3.75%，略低于 6 月 16 日美联储发布的点阵图中 3.75%-

4%的预测峰值。6 月的点阵图显示，美联储的基准利率将从目前 1.5%-1.75%的目标

区间升至 3.25%-3.5%；由此，接下来 4 次会议将累计加息 175 个基点。 

对于北京时间 7 月 28 日美联储公开市场委员会（FOMC）将决定的加息幅度，市场

普遍预期加息 75 个基点。据芝商所的“美联储观察”工具，目前市场预计美联储在
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7 月份加息 75 个基点的概率达 85.6%，加息 50 个基点的概率为则 14.4%。 

图 15：CME 联储观察工具近期显示情况  图 16：联储加息点阵图 

 

 

 

资料来源：CME，国元证券研究所  资料来源：CME，国元证券研究所 

 

 利率 

截止 7 月 1 日，10Y/1Y 美国国债收益率分别为 2.88%和 2.79%，较上周分别下降了

25BP 和 4BP；期限利差为 0.09%，较上周大幅下降。 

图 17：美国国债收益率 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所 

 

 市场概况及情绪 

截止 7 月 1 日，标普 500 与纳指较上周分别下跌 2.21%和 4.13%，美国经济正在变

得越来越脆弱，在通胀持续不断的背景下，最为重要的数据或许是消费正在变得疲软。

5 月份消费者支出环比增幅降至 0.2%，这是今年最小的月度涨幅，低于预期值 0.4%，

也低于 4 月份修正后的 0.6%。经通胀调整后，美国 5 月个人消费支出实际上环比下

降 0.4%，为今年首降。 

VIX 指数也较上周下降 0.53 点至 26.70，与上周相比有所下降，反馈了市场风险偏

好有所好转。 

0.00

0.20

0.40

0.60

0.80

1.00

1.20

1.40

1.60

1.80

2.00

0

0.5

1

1.5

2

2.5

3

3.5

4

2020-03 2021-03 2022-03

美国:国债收益率:1年 %

美国:国债收益率:10年 %

美国:国债收益率:10年-美国:国债收益率:1年 %

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_43567


