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 市场行情概览

资金市场
9月 26日 利率 周变动基点

SHIBOR隔夜 1.32 -10.60

SHIBOR 7天 1.50 +3.50

债券市场
9月 26日 利率 周变动基点

10Y国债 1.88 +0.20

10Y国开债 2.04 +1.72

外汇市场
9月 26日 点位 周涨跌幅%

在岸人民币 7.1345 -0.28%

美元指数 98.195 0.55%

国内宏观数据
指标同比 最新 较前值

工业增加值同比 5.20% -0.50%

固定资产投资 0.50% -1.10%

制造业投资 5.10% -1.10%

社会消费品零售 3.40% -0.30%
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基金赎回费新规持续发酵

央行重启 14天逆回购

 市场综述

票据与信贷市场：主要大行降价进场配置，部分非银机
构搏跨月波段逐步建仓，但票源供给稳步攀升，卖盘出
票意愿升温，供需相互博弈下，票价区间震荡，趋势上
跌后回暖。后市来看，票源供给稳步上量，且 9月新增
信贷总量考核降低，同时月末流动性收紧，部分机构一
定程度上压降票据资产，月末票据利率将呈现翘尾趋势；
10月为信贷投放弱月，银行以票冲贷需求较强，月初低
开概率较大。

外汇市场：美联储表态 9月降息仅是针对就业市场的预
防性风险管理策略，叠加多个经济增长和通胀数据走升
且高于预期，美元指数先降后升，整体走升。人行重申
货币政策坚持以我为主，兼顾内外均衡，保持人民币汇
率合理均衡水平上的基本稳定，人民币兑美元汇率震荡
稍贬，预计本周在岸人民币波动区间为 7.08-7.18。

资金市场：本周资金价格一波三折，周初央行开启 7天、
14天逆回购，实施双重呵护，资金面边际转松；随后，
央行投放力度“超预期”减弱，资金价格持续抬升；最
后一天央行大额投放 14天逆回购，隔夜回落至 1.32%。
后市来看，当前资金价格基数较低，央行维持呵护态度，
资金利率大幅上升的可能性不大；跨季后，资金面大概
率回归宽松状态。

债券市场：周初受益于宽松的资金面，债券利率小幅下
行；随后受基金费率调整担忧发酵与资金偏紧影响，叠
加股市走强及商品期货大涨因素，债券利率大幅上行；
最后一日传闻大行入场维稳及银行浮盈兑现受限，债市
情绪改善，利率回落。后市来看，预计基金赎回费新规
落地之前对债券市场的情绪扰动将持续，但当前基本面
依然较弱，且央行态度积极，预计债券市场整体仍为震
荡行情，10年国债利率主要运行区间或为 1.75%-1.90%。
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 信贷与票据市场回顾展望

回顾上周，临近季末，市场交投活跃度有所提升，主要大行降价进场配置，部分非银机

构搏跨月波段逐步建仓，买盘力量尚可；票源供给稳步攀升，一级市场供给突破两千亿

元关口，卖盘出票意愿不断升温；供需相互博弈下，票价区间震荡，趋势上跌后回暖，

本周 6M国股票价较上周五下降 1BP至 0.85%。后市来看，票源供给稳步上量，且 9月
新增信贷总量考核降低，同时月末流动性收紧，部分机构一定程度上压降票据资产，月

末票据利率将呈现翘尾趋势。10月为信贷投放弱月，银行以票冲贷需求较强，月初低

开概率较大。

 外汇市场回顾展望

回顾上周，海外方面，美国经济衰退概率低，劳动力市场有所降温但仍保持平衡，9月
降息仅是针对就业市场的预防性风险管理策略，叠加多个经济增长和通胀数据走升且高

于预期，美元指数先降后升，整体走升。国内方面，人行重申货币政策坚持以我为主，

兼顾内外均衡；保持流动性充裕，促进社会综合融资成本下降，保持人民币汇率在合理

均衡水平上的基本稳定，人民币兑美元汇率震荡稍贬，周五在岸人民币报收 7.1345，后

市来看，预计本周在岸人民币波动区间为 7.08-7.18。

 资金市场及央行公开市场操作回顾展望

回顾上周，周初央行开启 7天、14天逆回购，实施双重呵护，资金面边际转松；随后，

央行投放力度“超预期”减弱，仅以 7天逆回购投放调节市场流动性，且每日均为小额

净回笼，流动性由松转紧；最后一天，央行重新加大呵护力度，以缓解持续抬升的资金
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价格，大额投放 14天逆回购，周五隔夜利率收于 1.32%。后市来看，当前资金价格基

数较低，且临近季末，央行维持呵护态度，资金利率大幅上升的可能性不大。跨季后，

受财政支出支撑，且政府债净缴款降至低位影响，资金面大概率回归宽松状态。

 债券市场回顾展望

回顾上周，周初央行净投放，资金面转松，债券利率小幅下行；但随后受基金费率调整

担忧发酵与资金偏紧影响，同时伴随股市走强及商品期货大涨，债市利率持续上行，创

阶段新高。最后一日，传闻大行入场维稳及银行浮盈兑现受限，债市情绪改善，利率回

落，周五 10年期国债收益率报收于 1.88%（中证估值）。后市来看，预计基金赎回费

新规落地之前对债券市场的情绪扰动将持续，但年内剩余的地方债发行额度较少，10
月的利率债供给压力较小，而且当前基本面依然较弱，央行态度积极，近期重启 14天
逆回购并调降利率，显示维护流动性宽松的意图明确，预计债券市场整体仍为震荡行情，

10年国债利率主要运行区间或为 1.75%-1.90%。

 金融监管及行业信息

 9月 22日，国新办举行“高质量完成‘十四五’规划”系列主题新闻发布会。央行

行长潘功胜介绍，截至今年 6月末，我国银行业总资产近 470 万亿元，位居世界第

一；股票、债券市场规模位居世界第二；外汇储备规模连续 20 年位居世界第一。

金融监管总局局长李云泽介绍，目前银行业保险业总资产超过 500 万亿元，5 年来

1包含逆回购操作及国库现金定存

央行公开市场操作统计
本周到期 总到期量：5166亿

逆回购 5166亿

国库现金定存 -

MLF -

上周操作 到期量 投放量 利率 利率变动

逆回购1 18268亿 24674亿 1.40% -

MLF 3000亿 6000亿 - -

净投放量 9406亿
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年均增长 9%；信托、理财、保险资管机构管理资产近 100 万亿元；“白名单”项目

贷款超过 7万亿元，支持近 2000 万套住房建设交付。证监会主席吴清介绍，资本市

场含“科”量进一步提升，目前 A股科技板块市值占比超过 1/4；截至 8 月底，各

类中长期资金合计持有 A股流通市值约 21.4 万亿元，较“十三五”末增长 32%，外

资持有 A 股市值 3.4 万亿元。外汇局局长朱鹤新介绍，7 月末境外机构和个人持有

境内股票、债券、存贷款超 10 万亿元。

 9月 26日，央行货币政策委员会召开第三季度例会，研究下阶段货币政策主要思路。

会议提出，建议加强货币政策调控，引导金融机构加大货币信贷投放力度。探索常

态化的制度安排，维护资本市场稳定。加大存量商品房和存量土地盘活力度，巩固

房地产市场稳定态势，完善房地产金融基础性制度。

 美国油服公司贝克休斯公布数据显示，9月 26日当周，美国石油活跃钻井数增加 6
台至 424台，天然气活跃钻井数减少 1台至 117台，总钻井数增加 7台至 549台。


