
中采制造业 PMI 重回扩张区间，地产放松政策频出 

 一级市场回顾上周一级市场共发行 36 只利率债，总发行规模 2298 亿，

净融资额 1353 亿。国债、地方债和政策性金融债发行规模分别为 630 亿、

455 亿和 1213 亿，净融资额为-34 亿、305 亿和 1083 亿。信用债共计发行

228 只，总规模 2112 亿，净融资额-453 亿。 

 二级市场回顾 上周利率普遍走高。主要影响因素包括：人民币汇率、资

金面、PMI、地产政策等。 

 流动性跟踪 跨季资金不松，节后仍有大量逆回购资金到期，关注央行流

动性投放情况及资金利率中枢变化。 

 政策与基本面 上周公布的 8月工业企业利润小幅反弹，9月中采制造业

PMI 重回扩张区间。高频数据来看：内需类指标改善为主，螺纹钢表观需求

大幅上升，二十城地铁客运量稳步恢复。 

 海外市场 英央行临时购债稳定市场，北溪管道意外遭损，乌东四地公投

入俄，美国经济数据表现强劲。最终10年美债收盘3.83%，较前周上行14BP。 

 债市策略展望 节前最后一周市场仍在宽幅震荡中度过，海内外市场消息

均纷繁复杂。海外方面，英央行临时购债稳定市场，北溪管道意外遭损，美

国经济数据表现强劲，10 年美债最高冲 4.0%，离岸人民币兑美元汇率一度

跌破 7.20，随后回落。国内而言，上半周债市主要跟随外部因素走跌，后半

周市场关注重点逐渐转向国内，一是央行虽然提供大量跨季资金，但资金面

并不十分宽松；二是 9 月中采制造业 PMI 升破 50 荣枯线，显示疫后经济复

苏在稳步推进；三是地产政策频出，部分城市首套住房贷款利率下限阶段性

放宽，个人住房公积金贷款利率下调，地产政策频出。全周来看，长假前市

场情绪偏弱，目前影响债市的多为不可控、难跟踪的因素，在金九银十经济

逐步恢复的背景下，可能会阶段性引发市场超调，短线建议谨慎操作，等待

调整后的机会。 
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