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10月末，资金面略有紧张但大体无碍，伴随着央行SLF的操作，利率曲线出现了大幅下降，对债券

基金收益率构成利好。同时，可转债在股指带动下走强，并将延续结构性上涨。

过去一周尽管有大量IPO申购资金解冻，但因券商、基金等机构月末需求

较高，加上个别大行上缴税款，全周来看资金面仍略有紧张，出现了结构

性失衡的局面。但周五资金供需已趋于平衡。央行仍没有明显动作，正回

购利率维持在3.4%，量上也没有变化。显示目前仍在上次宽松后的观察窗

口，央行操作上相对谨慎。

9月金融机构储备大幅增加6700亿，印证5000亿SLF投放，9月超储率或升至2.3%。10

月央行公开市场虽净回笼740亿，但央行及时投放2500-3000亿SLF(MLF)，11月、12

月财政放款或超万亿，货币宽松有望延续。我们认为与当前经济通胀水平对应的合

理R007约在2.5%左右，未来央行或进一步下调正回购招标利率，短期维持R007中枢

在3%左右的判断。

美国QE退出但日本大幅放水，海外流动性对国内的影响形成对冲。经历了

央行2500亿左右的SLF后，利率出现了明显的下行，在未来一周，利率走

势可能出现短期的回涨，但随着央行变相降息的态度逐步明确，预计央行

将会继续对回购利率进行调整，利率曲线也会在短期回调后继续下行。

数据来源：wind，国泰基金

数据区间：2012.12.31-2014.10.31

凸性  凸性收益率变化 1 %所引起的久期的变化。凸性用来衡量债券

价格收益率曲线的曲度。在收益率增加相同单位时，凸性大的债券价格减

少幅度较小；在收益率减少相同单位时，凸性大的债券价格增加幅度较

大。

国泰货币市场基金（020007）

成立于2005年，国泰货币市场基金不仅是货币基金，更是一款现金管理工

具。以获取持续稳定的收益为主要目标，被称为“不怕比收益的潜力货

基”。

(数据来源：wind，国泰基金；截止日期：2014.10.31)

基金代

码

今年以来净值增

长(%)

年化收益

(%)

7日年化收益

(%)

国泰金龙债券A 020002 9.08 10.94  

国泰信用互利分级 160217 9.68 11.66  
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基金的过往业绩及其净值高低并不预示其未来业绩表现，基金有风险，投

资需谨慎。

国泰民安增利A 020033 11.91 14.35  

国泰货币 020007   4.375
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