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美联储 3 月加息概率显著提高、国内债市依旧承压 

宏观策略周报                                   2017-03-03 

内容要点 

 美国 2 月 ISM 制造业 PMI 值再创新高，其复苏态势稳固。而据美联储主席耶

伦最新言论，其加息倾向明显增强，令贵金属承压； 

 国内 2 月官方制造业 PMI 值表现良好，利于工业企业盈利继续改善，利多股

票；同时，2017 年政府主要经济发展目标对宏观基本面预期乐观，在去杠杆

约束下，货币政策依旧偏紧，对债市为直接利空； 

 当周资金价格表现平稳，对市场整体影响有限； 

策略建议 

大类资产 宏观驱动 中观驱动 市场情绪 评级 

股指 偏多 偏多 偏多 超配 

债券 偏空 / / 低配 

大宗商品 偏多 分化 / 标配 

贵金属 偏空 / / 低配 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

兴业期货研究部 

宏观策略组 

李光军 

021-38296183 

ligj@cifutures.com.cn 

更多资讯内容 

请关注本司网站 

www.cifutures.com.cn 
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一、股指陷入震荡，商品表现分化 

一周行情回顾（2.27-3.3）： 

债市方面：中债总全价指数收于 121.52(-0.24%，周涨跌幅，下同)，

国债指数收于 119.43(-0.06%)，企业债指数收于 92.99(-0.74%)； 

股指方面：上证综合指数收于 3218.31(-1.08%，周涨跌幅，下同)，

深证成指收于 10397(-0.45%)，中小板指数收于 11631(-0.02%)，创业

板指数收于 1928.29 (-0.52%)； 

汇率、贵金属和商品方面： 美 元 对 人 民 币 中 间 价 收 于

6.8896(+0.35% ， 周 涨 跌 幅 ， 下 同 ) ， 欧 元 对 人 民 币 中 间 价 收

7.2334(-0.49%)；中证商品指数收于 163.45(+0.83%)；至 3 月 3 日，

伦敦现货黄金收于 1226.5 (盎司/美元，-2.16 %)； 

全球主要市场方面： 

美国 S&P 500 指数收于 2383.12(+0.67%，周涨跌幅，下同)，美债

10 年期到期收益率为 2.49%(+18Bp)。 

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

  

更新时间：2017-03-03 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：2017-03-03 更新频率: 每周 

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 
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二、资金面追踪 

2.1、央行动态 

                    截至 3 月 3 日当周，央行公开市场操作投放货币为 1500 亿，前值为

4700 亿；回笼货币为 4300 亿，前值为 3150 亿；净投放货币量为-2800

亿元，前值为 1550 亿。 

   图 7 央行公开市场操作           图 8  央行其他操作工具投放量 

  

更新时间：2017-03-03 更新频率: 每周 

2.2、当周资金价格走势 

截至 3 月 3 日，银行间同业隔夜拆借利率为 2.37%(-10.66Bp，涨

跌幅，下同)，同业 7 天期拆借利率为 2.66%(-6.6Bp)；截至 3 月 3 日，

银行间隔夜回购定盘利率为 2.3%(-14Bp)，银行间 7 天回购定盘利率为

2.8%(-54bp)。 

图 9 银行间市场回购利率           图 10 银行间市场隔夜拆借利率 
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截至 3 月 3 日，3 月期和 6 月期央票利率分别为 2.66%(-6.72Bp，

周 涨 跌 幅 ， 下 同 ) 和 2.94%(+3.89Bp) ； 1 年 期 国 债 到 期 收 益 率

2.8%(+9.33Bp)，10 年期国债到期收益率 3.36%(+6.57Bp)。 

图 11 央票利率           图 12 国债收益率 

  

更新时间：2017-03-03 更新频率: 每周 

理 财 产 品 市 场 ， 截止 2 月 26 日，3 月期 理财 产 品 年 化 收 益

4.25%(-0.05bp)；1 年期理财产品收益率 4.26%(+7.01bp)。截止 3 月 3

日，票据市场，珠三角、长三角票据直贴利率年化分别为 3.9%(-20bp)、

3.85%(-20bp)。 

图 13 理财产品收益率           图 14 票据贴现利率 

 
 

更新时间：2017-03-03 更新频率: 每周 
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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 

国内方面： 

图 15 我国 2 月官方制造业 PMI 值延续景气表现          图 16 我国公布 2017 年主要经济发展目标 

  

更新时间：2017-03-06 更新频率: 每周 

我国 2 月官方制造业 PMI 值为 51.6，预期为 51.2，已连续 7 月处枯

荣线之上。 

据政府工作报告，我国 2017 年主要经济发展目标确定如下：GDP

增速为 6.5%，较上年度下调；财政赤字率为 3%，与上年度持平；M2 增

速为 12%，较上年度下调。 

综合近月来主要经济指标走势、以及 2017 年经济目标制定背景看，

宏观基本面前景乐观，积极财政政策无进一步加码必要，而去杠杆、去泡

沫背景下，货币政策则延续中性偏紧导向。 

国际方面： 

图 17 美国 2 月制造业 PMI 值创新高         图 18 美联储 3 月加息概率明显增加 

  

更新时间：2017-03-06 更新频率: 每周 

美国 2 月 ISM 制造业 PMI 值为 57.7，创新高，预期为 56.2，其复

苏进程稳健。而美联储主席耶伦最新言论称，若经济符合预期，3 月加息
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是合适的。作为印证，截止 3 月 6 日，美联储 3 月加息概率已达 79.7%，

较前期明显增加，显示市场情绪已发生显著变化，令贵金属承压。 

四、财经周历 

图 19 本周重点关注宏观数据          

 

更新时间：2017-03-06 更新频率: 每周 
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