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周五央行降息反映了降低社会融资成本的意图进一步明确，短期来看对债券市场形成利好，但长期仍要关注房地

产和信贷的发展。

本周货币市场和债券市场受到财政缴款、新股IPO以及月末影响，资金面极

为紧张，各期限货币资金价格均上行明显，且资金融入难度较大。其中

R007较上周上行45bp至3.65，GC007上行约450bp至8.13%，R014上行80bp至

4.15%。线下资金方面，1个月协议存款上行100bp至5.00%，3个月协议存款

上行30bp至4.8%。利率债二级收益率受到货币市场流动性紧张的影响也有

一定程度的上行，短端上行幅度大于上端。

中国人民银行决定，自2014年11月22日起下调金融机构人民币贷款和存款基准利

率。金融机构一年期贷款基准利率下调0.4个百分点至5.6%；一年期存款基准利率下

调0.25个百分点至2.75%，同时结合推进利率市场化改革，将金融机构存款利率浮动

区间的上限由存款基准利率的1.1倍调整为1.2倍。 降息的主要逻辑在于应对当前经

济增长的下行压力，加快降低实体融资成本。虽然市场对于降息预期较多，但在时

间点上有所超预期，考虑到无风险利率的进一步下行以及对高风险偏好的影响，降

息对债券市场市场整体偏利好。

降息自然有助于引导债券收益率下行，但社会融资成本下行需要一个较长

的过程，我们建议关注债券收益率的超调风险。中长期来看，理财资金配

置仍然是重要的观察变量。降息之后，若理财预期收益率能够随之下行，

对债券市场将构成明显利好，同时降息促进了地方政府债和资产证券化的

供给。

数据来源：wind，国泰基金

数据区间：2012.12.31-2014.11.21

贷款基准利率  央行发布的商业银行给存款的指导性利率，是央行用于

调节社会经济和金融体系运转的货币政策之一。商业银行会根据这个基准

利率制定存款利率的组合。提高基准利率意味着收缩信贷，降低社会流动

性，提高信贷成本，缓和经济发展速度。反之亦然。

国泰现金管理货币B（020032）

成立于2012年，国泰现金管理货币基金不仅是货币基金，更是一款现金管

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 10.28 11.63  
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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：2014.11.21)

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。

国泰信用互利分级 160217 10.93 12.07  

国泰民安增利A 020033 13.51 15.79  

国泰现金管理B 020032   4.189
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