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摘要：宏观方面：国际方面，美国公布10月CPI、零售销售及房地产数据，显示经济依旧向好；国内方面，央行公布三季度货币政策执行报告，维持稳健中性货币政策不变。本周资金面整体偏紧，早盘银行短期资金融出有限，至午后资金面普遍有所改善，15号后资金面整体转松，但宽松持续时间或有限。近期建议，短期市场波动为大概率事件，建议谨慎操作，久期不宜过长。

一、国际方面：美国公布10月CPI、零售销售及房地产数据，显示经济依旧向好；国内方面：央行公布三季度货币政策执行报告，维持稳健中性货币政策不变。
国际方面，美国公布10月CPI、零售销售及房地产数据，显示经济依旧向好。
美国10月CPI同比回落，但剔除能源和食品的核心CPI有所上行。消费方面，美国10月零售销售同比较上月有所回落，但仍高于市场预期，预计美国四季度消费增长上行。房地产方面，美国10月新屋开工及营建许可超预期回升，房地产投资回暖。各项数据显示，美国经济依旧向好。
国内方面，央行公布三季度货币政策执行报告，维持稳健中性货币政策不变。
周五央行公布三季度货币政策执行报告，报告指出贷款利率上升加速，超储率依然维持低位；物价方面，央行的描述是通胀预期大致保持稳定；经济形势方面，央行的描述是结构性改善。央行货币政策不松不紧的基调没变，更着重去杠杆和防风险。

二、资金面：本周资金面整体偏紧，早盘银行短期资金融出有限，至午后资金面普遍有所改善，15号后资金面整体转松，但宽松持续时间或有限，央行最新货币政策执行报告指出“滚隔夜弥补中长期流动性缺口的过度错配行为和以短搏长过度加杠杆的激进交易策略并不可取”，后期杠杆操作需谨慎，成本控制或面临一定问题。
回购：本周央行公开市场净投放8100亿元，公开市场操作利率无变动，另本周MLF回笼1225亿元，国库现金定存投放400亿元。截止17日，银行间隔夜、7天品种加权利率较上周有所下行，跨月品种利率有所上行，隔夜品种利率降至2.79，成交量回升至23000亿元，交易所GC001单周加权利率上行至3.73，日均成交量仍维持在7500亿元左右。公开市场操作存量（回购+MLF）大幅回升，银行间融资余额小幅上行。本周资金面整体偏紧，早盘银行短期资金融出有限，至午后资金面普遍有所改善，15号后资金面整体转松，但宽松持续时间或有限，央行最新货币政策执行报告指出“滚隔夜弥补中长期流动性缺口的过度错配行为和以短搏长过度加杠杆的激进交易策略并不可取”，后期杠杆操作需谨慎，成本控制或面临一定问题。
央行公开市场操作情况
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近期银行间回购主要品种收益率较上周变动
[image: ]
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交易所隔夜品种（GC001）利率变动情况
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备注：上图表示GC001每周加权利率的变动情况
同业存款：本周同业存单发行量继续小幅上行至近4600亿元，发行主要集中在6个月内品种，其中股份制银行1个月存单价格上行至4.15,3个月存单价格上行至4.88-4.95,6个月存单价格上行至4.88。同业存款方面，1至6个月存款价格均出现不同程度的上行。
同业价格分布
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三、现券：周一市场延续之前弱势，收益率大幅上行，随后市场逐步企稳，周五资管新规落地后，收益率进一步下行，但目前债市大势未改，后期仍需谨慎。
现券一级市场发行情况统计
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利率债一级市场发行情况
[image: ]
利率债方面：一级市场方面，利率债招标结果基本符合预期。二级市场方面，利率债收益率继续大幅上行。具体来看，10年期国债活跃品种收益率上行约3bp，10年期金债收益率上行约10bp。周一市场延续之前弱势，收益率大幅上行，随后市场逐步企稳，周五资管新规落地后，收益率进一步下行，但目前债市大势未改，后期仍需谨慎。
利率债活跃品种收益率
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利率债关键期限收益率曲线
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信用债方面：二级市场方面，信用债收益率继续上行。具体来看，短融成交以1个月内AA+以上品种为主，中票成交以3年内AA+以上品种为主，企业债成交以5年内AA+以上品种为主。短融方面，90天以上品种收益率上行，上行幅度在10bp以内；中票、企业债方面，收益率继续上行，上行幅度在10bp以内。

四、公司观点
央行三季度货币政策执行报告维持稳健中性态度不变，强调去杠杆；资管新规征求意见稿开始规范和约束银行的表外业务发展；短期内制约收益率下行的因素仍然明显，投资者信心仍较为脆弱。近期建议，短期市场波动为大概率事件，建议谨慎操作，久期不宜过长。






声明： 
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