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一、行情回顾

周（1 月 25 日-1 月 29 日），国债收益率明显上行，国债国债呈现下

跌。其中，T2103 累计下跌 0.24 元，TF2103 累计下跌 0.5 元，TS2103

累计下跌 0.605 元。10 年期和 5 年期现券表现强于国债期货，2年期

国债期货较强。

公开市场方面，上周公开市场有 6140 亿元逆回购和 2405 亿元 TMLF

到期，央行累计进行了 3840 亿元逆回购操作，全口径净回笼 4705 亿

元。（1月 30 日至 2月 5日）公开市场将有 3840 亿元逆回购到期。

图：十年期债主连 K 线图

数据来源：WIND 弘业期货

二、重要信息回顾

【官方 PMI 数据】1月份，中国制造业采购经理指数（PMI）为 51.3%，

比上月回落 0.6 个百分点，连续 11 个月位于临界点以上，表明制造

业继续保持扩张，但步伐有所放缓。从企业规模看，大、中型企业

PMI 分别为 52.1%和 51.4%，比上月回落 0.6 和 1.3 个百分点，但均
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高于临界点；小型企业 PMI 为 49.4%，比上月回升 0.6 个百分点，仍

低于临界点。从分类指数看，在构成制造业 PMI 的 5个分类指数中，

生产指数、新订单指数均高于临界点，原材料库存指数、从业人员指

数和供应商配送时间指数均低于临界点。

【财新PMI数据】1月财新中国制造业PMI下降1.5个百分点至51.5，

连续第九个月位于扩张区间，但降至 2020 年 7 月以来最低。这一走

势与统计局制造业 PMI 一致。

【个人住房贷款有关问题】深圳多家银行回应暂停房贷称，目前深圳

各大银行房贷并未出现停贷情况，仍在正常收单，但住房贷款资格审

核确实比之前更加严格。四大国有银行和部分股份制银行广州分行普

遍反映，当前房贷业务有序开展，未来进一步落实“房住不炒”定位，

加强审贷管理，继续做好金融服务。

【地方政府债评级管理办法】财政部印发地方政府债券信用评级管理

暂行办法称，信用评级机构不得通过恶意价格竞争、评级级别竞争等

方式干扰市场秩序。严重违反有关监管和自律规定、弄虚作假的信用

评级机构，财政部将通报人民银行、发展改革委、证监会等部门，健

全守信联合激励和失信联合惩戒机制，推动协同监管。

三、行情研判

2021 年开年以来，资金面出现明显变化，跨年以后资金利率并未下

行，反而是持续攀升。上周由于月末临近，资金需求上升，加上央行

不断的净回笼资金，货币市场资金利率不断飙升，引发了投资者对于

货币政策退出的担忧。上周五由于央行 SLF 加息的谣言一度导致国债
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期货跳水，随着央行辟谣叠加资金缓和，期债又企稳回升。

周一，官方和财新 PMI 数据均有所回落，且不及市场预期，叠加资金

面进一步改善，国债期货高开震荡全线收涨。不过从当前市场的表现

来看，市场情绪还是略显谨慎的。短期来看，在缺乏驱动因素的作用

下，期债将维持区间震荡。需要关注市场情绪的变化和选择。随着春

节临近，预计央行会继续投放流动性以维护春节期间资金面的稳定。

继续关注央行的操作动态，资金面的波动，海外市场情况及全球疫情

情况。
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