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内容要点 

 近阶段欧元区主要经济指标表现正面、但尚不突出。欧洲央行行长德拉吉称，

仍有必要在货币紧缩保持耐心，即决策层对经济前景暂无更乐观预期。综合看，

欧元区宏观面因素暂无增量驱动，对大类资产无指引； 

 因外需表现良好、内需平稳，国内经济基本面依旧稳定；而物价整体表现温和，

对货币政策暂不构成指引。综合看，宏观面因素对债市依旧难有提振，对大宗

商品为中性影响。而从利润驱动看，对股指整体属偏多性质； 

 流动性方面：央行称，春节前后将维持银行体系流动性稳定，即资金面预计延

续稳定格局； 
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一、股指恐慌性杀跌，商品表现依旧弱势 

一周行情回顾（2.5-2.9）： 

债市方面：中债总全价指数收于 118.3 (+0.27%，周涨跌幅，下同)，

国债指数收于 115.52 (+0.25%)，企业债指数收于 85.69 (+0.18%)； 

股指方面：上证综合指数收于 3129.9(-9.6%，周涨跌幅，下同)，深

证成指收于 10001.2(-8.46%)，中小板指数收于 10049.1(-6.5%)，创业

板指数收于 1592.5(-6.46%)； 

汇率、贵金属和商品方面：截止 2 月 9 日，美元兑人民币中间价收

于 6.3194 (+0.49%，周涨跌幅，下同)，欧元兑人民币中间价收 7.7447 

(-1.52%)；中证商品指数收于 159.71 (-1.15%)；伦敦现货黄金收于

1314.1 (盎司/美元，-1.28%)。 

全球主要市场方面： 

美国 S&P 500 指数收于 2619.55(-5.16%，周涨跌幅，下同)，美债

10 年期到期收益率为 2.83%(-1Bp)。 

图 1 中债指数走势           图 2 国内 A 股主要指数走势 

  

更新时间：2018-02-12 更新频率: 每周 

图 3 美元及欧元对人民币走势           图 4 中证商品指数走势 

  

更新时间：2018-02-12 更新频率: 每周 
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图 5 伦敦现货金走势           图 6 S&P 500 指数及美债 10 年期收益率走势 

  

更新时间：2018-02-12 更新频率: 每周 

二、资金面追踪 

2.1、临时准备金支撑资金面平稳 

截至 2 月 9 日当周，央行逆回购操作投放货币为 0 亿，前值 0 亿；

回笼货币为 2200 亿，前值为 7600 亿；净投放货币量为-2200 亿元，前

值为-7600 亿。 

1 月央行 SLF 净投放 254.5 亿，期末余额为 242.6 亿；MLF 净投放

1085 亿，期末余额为 4.63 万亿；PSL 净投放 720 亿，期末余额为 2.76

万亿。 

央行上周继续在公开市场暂停操作，持续净回笼，但受到春节前的

临时准备金动用为市场提供流动性，资金面表现整体平稳。 

图 7 央行公开市场操作           图 8 央行定向宽松操作跟踪 

  

更新时间：2018-02-12 更新频率: 每周 

2.2、当周资金价格走势 

截至 2 月 11 日，银行间同业隔夜拆借利率为 2.61% (-7.8Bp，涨跌

幅，下同)，同业 7 天期拆借利率为 2.92% (+14.1Bp)；截至 2 月 11 日，

银行间隔夜回购定盘利率为 2.6% (+7Bp)，银行间 7 天回购定盘利率为

2.75% (+2bp)。 
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图 9 银行间市场回购利率           图 10 银行间市场拆借利率 

  

更新时间：2018-02-12 更新频率: 每周 

截至 2 月 11 日，1 年期国债到期收益率 3.4% (-5.45Bp)，10 年期

国债到期收益率 3.88% (-3.92Bp)。 

图 11 国债收益率 

 

更新时间：2018-02-12 更新频率: 每周 

理财产品市场，截 2 月 4 日，3 月期理财产品年化收益 4.92% 

(+4.43bp)；1 年期理财产品收益率 4.96% (-2.76bp)。截止 2 月 11 日，

票据市场，珠三角、长三角 6 个月票据直贴利率年化分别为 3.4% 

(-5.45bp)、3.88% (-3.92bp)。 

图 12 理财产品收益率  图 13 票据贴现利率 
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更新时间：2018-02-12 更新频率: 每周 

三、主要宏观经济指标跟踪 

3.1、当周主要宏观经济指标跟踪 

国内： 

因主要国家经济整体延续复苏态势，我国 1 月出口同比+11.1%，预

期+10.8%；而受去年春节造成的低基数效应、人民币升值以及内需平稳等

因素提振，当月进口同比+36.9%，远高于预期值+10.8%。因全球经济前

景展望乐观，预计后市出口将延续良好表现。 

同时，受去年同期高基数影响，国内 1 月 CPI 值同比+1.5%，符合

预期，但随季节效应消失、以及惯常的食品分项走强带动，预计 2 月 CPI

值将走高。高基数下国内 PPI 值延续下行态势，其当月同比+4.3%，符合

预期。因内需未明显失速、供给侧释放平缓，预计 PPI 同比增速将延续缓

降走势。即 CPI-PPI 剪刀差将缩窄，工业企业利润将向中下游转移。 

因外需表现良好、内需平稳，国内经济基本面依旧稳定；而物价整体

表现温和，对货币政策暂不构成指引。综合看，宏观面因素对债市依旧难

有提振，对大宗商品为中性影响；而从利润驱动看，对股指整体属偏多性

质。 

图 14 我国 1 月进出口增速良好 图 15 我国 1 月物价表现符合预期 

  

更新时间：2018-2-12 更新频率: 每周 
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国际： 

欧元区 12 月零售销售同比+1.9%，符合预期。以此看，近阶段欧元

区主要经济指标稳健、但尚不突出，对市场无增量驱动。而欧洲央行行长

德拉吉称，对通胀路径更加充满信心，但仍有必要在货币紧缩保持耐心，

即决策层对经济前景暂无更乐观预期。 

综合看，欧元区宏观面因素对大类资产无指引。  

图 16 欧元区 12 月零售增速符合预期 

 

更新时间：2018-2-12 更新频率: 每周    

四、财经周历 

图 17 本周重点关注宏观数据          

类型 

当周重要数据及事件提示(2018.2.12-2018.2.18) 

日期 时间 国家 数据 重要性 

宏观 

2018/2/14 18:00 欧元区 第 4 季度实际 GDP 修正值 高 

2018/2/14 21:30 美国 1 月零售销售情况 高 

2018/2/14 21:30 美国 1 月核心 CPI 初值 高 

2018/2/15 22:15 美国 1 月工业产出值 高 

2018/2/16 23:00 美国 2 月密歇根大学消费者信心指数初值 高 
 

更新时间：2018-2-12 更新频率: 每周 
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