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A股纳入MSCI 金融业进一步对外开放 

  

 
本周观点  

  历时四年，MSCI 闯关成功。在经历了多年的 MSCI 预期炒作后，A 股终于在 6月

21 日闯关成功，明晟宣布将从 2018 年 6 月起将 222 只 A 股纳入 MSCI 新兴市场指

数和 MSCI ACWI 全球指数。证监会发言人对此表示，A股纳入 MSCI 指数是顺应国

际投资者需求的必然之举，中国资本市场必将以更加开放的姿态欢迎境外投资

者。由于距实际纳入仍有一年时间，市场短期表现平稳，但从长期来看，如有基

本面的配合，增量资金将对 A 股形成利好。在陆家嘴论坛上，金融开放也成为一

大主题，随着自贸区、“一带一路”的进一步推进，市场化的竞争有助于提升金

融机构的健康性、经营效率及资产质量。 

  宽松预期修正，货币政策稳健中性基调未变。在周一、周二连续两天净投放后，

央行公开市场连续三天净回笼，并继续暂停 14 天期及 28 天期逆回购操作，本周

共净回笼 600 亿元人民币。虽然进入 6月以来，央行通过 MLF、逆回购等工具维

稳半年末流动性态度明确，但从公开市场操作近日来的变化可以看出，央行维持

货币政策稳健中性的基调并未发生根本性改变。而临近月末，财政支出力度加大，

银行间流动性较为充裕，货币市场关键期限品种利率稳中有降。本周，ShiborON、

Shibor1W、Shibor2W、Shibor1M 利率分别变动-5.35BP、1.56BP、14.11BP 和

-10.89BP。虽然资金面相对平稳，但随着宽松预期的逐步修正，以及银监会表态

称监管政策放缓属于误读，市场对监管担忧的再度发酵，债市在本周小幅回调，

收益率有所反弹，1 年期、3 年期、5年期、7年期及 10 年期国债到期收益率分

别变化-2.4BP、5.5BP、6.5BP、6BP 和 6BP。 

  后市展望。与往年相比，今年 6月流动性整体充裕，宽松预期一度刺激债市大涨。

但随着央行公开市场连续净回笼，市场对于央行宽松预期有所修正，年初以来制

约债市表现的两大问题——货币政策及金融监管又再度压制了本周市场的表现。

从基本面来看，去年下半年起经济出现逐步复苏，基数压力难免影响今年三、四

季度数据表现，但考虑到外需向好、国内基建、房地产投资韧性较强，收益率下

行的空间也相对有限。 
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一、 经济活动指标 

图 1 央行公开市场操作  图 2 货币净投放量 

 

 

 
数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 

图 3 粗钢产量增速  图 4 6 大发电集团日均耗煤量 
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图 5 高炉开工率  图 6 焦化企业开工率 
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图 7 汽车轮胎半钢胎开工率  图 8 二、三线城市商品房成交套数 
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二、 价格走势 

图 9 食用农产品价格指数  图 10 生产资料价格指数 
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图 11 水泥价格指数  图 12 波罗的海干散货指数 
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三、 金融市场概览 

图 13 AAA 级企业债收益率  图 14 AA 级企业债收益率 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 

图 15 银行间回购利率  图 16 回购定盘利率 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 

图 17 关键期限国债收益率  图 18 关键期限国开债收益率 
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图 19 CRB 商品指数  图 20 南华商品指数 

0.0

500.0

1,000.0

1,500.0

10/2 10/8 11/2 11/8 12/2 12/8 13/2 13/8 14/2 14/8 15/2 15/8 16/2 16/8 17/2

CRB现货指数:综合 CRB现货指数:食品

CRB现货指数:油脂 CRB现货指数:家畜

CRB现货指数:金属 CRB现货指数:工业原料

CRB现货指数:纺织品

 

 

0.0

500.0

1,000.0

1,500.0

2,000.0

2,500.0

3,000.0

1
2

/1
0

1
3

/1

1
3/

4

1
3

/7

1
3/

1
0

1
4/

1

1
4

/4

1
4

/7

1
4

/1
0

1
5

/1

1
5

/4

1
5

/7

1
5

/1
0

1
6

/1

1
6

/4

1
6

/7

1
6

/1
0

1
7

/1

1
7/

4

南华综合指数 南华工业品指数 南华农产品指数

南华金属指数 南华能化指数 南华贵金属指数
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