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 货币市场：LPR 新机制后首次操作 MLF，维持利率不变，未来定向结构性调整仍是政策

着力点 

 中国央行公开市场上周包括 MLF（中期借贷便利）操作在内，全口径净回笼资金 1,290

亿元人民币，虽然贸易战再度升级，不过 LPR 新机制后首次操作 MLF，中国央行仅

微幅增量续做 MLF，万众瞩目的利率也依旧维持不变，自从去年以来多次降准后，货

币政策的边际效果逐步减弱，而从今年中国经济表现看，虽然依旧偏弱韧性尚存，在

人民币汇率贬值压力巨大、房地产调控仍从严的背景下，若未来经济增速不出现断崖

式下滑，货币政策整体宽松空间依旧有限，定向结构性调整仍是政策着力点。 

 9 月美联储大概率再次降息，市场对当月中国央行会跟调 MLF 利率依旧有不小分歧，

不过 LPR 在启动新机制后，考虑到推动利率市场化改革的重要一步，其后续可能未必

与 MLF 利率走势完全一致，即便 9 月 MLF 利率继续持稳，LPR 再度小幅下调的可能

性也不能排除。 

 票据市场：转贴利率先上后下，银行月低充规模需求大增 

 中国票据市场上周转贴利率先上后下，前半周由于市场买盘力量有限，供多于求现象

明显，致使转贴利率走高；不过最后两日供求关系反转，银行月底充规模需求大增，

推动转贴利率明显回落，国有和股份制银行承兑的足年电票价格报在 2.60%左右，较

上上周下行约 20 个基点。 

 债券市场：美国 10 年期政府公债收益率跌破 1.50%关卡，一度跌至 37 个月来新低；投资

人坚持持有债券避险，德国 10 年期公债收益率创下 3 月来最大单月跌幅，意大利公债收

益率创下逾六年来最大月跌幅；传出中国将政策性金融债纳入银行同业间的投资管理，中

国 10 年公债收益率下滑 

 受中美贸易战消息影响，上周三美国两年期和 10 年期公债收益率曲线倒挂呈现 2007

年以来最严重的程度，预示经济可能在一至两年内滑入衰退，美债收益率下滑，10
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年期公债收益率跌破 1.50%关卡，一度跌至 37 个月以来新低 1.4409。 

 英国无协议退欧的前景、中美贸易冲突恶化以及全球衰退的风险，促使投资人坚持持

有债券避险，德国 10 年期公债收益率创下 3 月以来最大单月跌幅；对于欧元区央行

刺激计划的预期日益增强之际，意大利公债的政治风险溢价下降，意大利公债收益率

创下逾六年来最大月跌幅。 

 上周四传出中国金融监管层将同业资产和负债规模与一级资本挂勾，同时将政策性金

融债纳入银行同业间的投资管理，藉由限缩同业间业务、引导银行增加贷款投放，对

中国债市来说，属于政策性金融债的国开债则因此承压，反使国债受益，当天中国 10

年公债收益率下滑，10 年国开债向上反弹。 

 外汇市场：美国财政部长称目前无干预汇市的打算，推升美元指数一度升破 99 元关卡；

欧元区候任行长发表鸽派谈话，欧元一举跌破 1.1 元关卡；英国首相减少议会通过阻止硬

脱欧方案的可能性，使英镑急跌跌破 1.22 元关卡；中国与美国的贸易战升级，使人民币

于上周一重挫，境内人民币一举跌破 7.1 元关卡至 2008 年 2 月以来新低，离岸人民币则

是再度刷新历史新低，一度逼近 7.2 元关卡 

 美元指数上周升值 1.31%。特朗普称美中双方将通话，中国呼吁冷静处理贸易谈判，

再加上美国财政部长斯蒂芬．姆努钦（Steven Mnuchin）称目前无干预汇市的打算，

推升美元指数走高，一度升破 99 元关卡至 27 个月以来新高 99.023。 

 欧元上周贬值 1.45%。欧元区央行副行长路易斯．德．金多斯（Luis de Guindos）与

候任行长克里斯蒂娜．拉加德（Christine Lagarde）皆连发表鸽派谈话，称目前利率尚

未达到下限水平，未来降息可能性高，使欧元一举跌破 1.1 元关卡，一度跌至 27 个月

以来新低 1.0963。 

 英镑上周贬值 0.90%。英国首相鲍里斯．约翰逊（Boris Johnson）让英国议会自 9 月

中旬一路休会至 10 月 14 日，也代表英国议会可能无法通过任何可能阻止硬脱欧的方

案，使英镑急跌，跌破 1.22 元关卡达一周以来新低。 

 日圆上周贬值 0.84%。全球贸易紧张情势有所和缓，避险需求回落，日圆一举跌破 106

元关卡。 
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 澳币上周贬值 0.34%。澳大利亚央行官员谈话偏鸽派，再加上人民币疲弱，境内人民

币创 2008 年 2 月以来新低，离岸人民币刷新历史新低，纽币创四年以来新低，使澳

币下跌。 

 人民币上周贬值 0.85%。上上周五中国与美国的贸易战升级，双双互相威胁加征关税，

使人民币于上周一重挫，境内人民币一举跌破 7.1 元关卡至 2008 年 2 月以来新低，离

岸人民币则是再度刷新历史新低，一度逼近 7.2 元关卡，但随后中国官方发言为贸易

战降温，使人民币回升，收复部份周初跌幅。 

 股票市场：标普 500 指数创下 6 月以来最大单周涨幅；意大利组成新一届联合政府，欧洲

股市一度涨至四周新高；中国股市受中美贸易战消息影响而先跌后涨，全周小跌 

 美国 30 年期政府公债收益率低于标普 500 指数股息收益率，使股票成为更具吸引力

的收益选择，标普 500 指数创下 6 月以来最大单周涨幅。 

 美国和中国之间的贸易争端有望得到解决，且意大利新一届联合政府成功组成，推动

欧洲股市上涨一度涨至四周以来新高。 

 上周一受中美贸易战升级影响，上海综合指数大幅低开 1.6%，后因特朗普讲话传递中

美有望重回谈判桌讯息，大盘跌幅逐渐收敛最终收挫 1.2%；上周二受 7 月乐观的工业

企业利润数据提振，且中美贸易紧张局势有望缓解，沪指反弹收升 1.4%；之后三天则

基本围绕 2,900 点整数关口窄幅震荡；全周小跌 0.39%，终结连两周涨势，8 月则累计

下挫 1.6%。9 月 1 日起中美正式实施新一轮相互加征关税举措，不过两国均已发出将

恢复经贸磋商的信号，市场将聚集 9 月会谈等后续进展，观望气氛料趋浓，大盘短期

亦难走出趋势性行情。 

 商品市场：美国 EIA 原油库存大幅下降，飓风逼近佛罗里达州，推升国际油价上涨；金

价受中美贸易局势消息影响先涨后跌 

 美国 EIA 公布上上周原油库存大幅下降 1,003 万桶，降幅远超预期的 211 万桶，同时，

不断逼近佛罗里达州的飓风多里安（Dorian）也引发市场担心，如果飓风周末进入墨

西哥湾，美国近海原油生产商可能停产，种种消息提振国际油价上涨。 



                                         2019-09-02 

4 

免责说明：本报告为市场数据之汇整, 纯属参考性质, 本行对以上报告中内容的精确性、完整性与及时性无须承担任何责任，亦不构成任何投资建议

或申购要约, 亦不代表投资人实际可交易的价格。针对本行可提供的业务或服务，如结汇、购汇等，请以投资人交易当时本行提供的价格为准。本报

告内容已力求正确，对于可能存在的错误，内容在传送过程中的迟延，以及信赖本内容从事的行为，本行均不负任何责任。虽然本行相信本报告中信

息来源为可靠,但本行并无义务来独立验证该信息来源且不须负担任何责任。客户应适当地咨询您的专业顾问是否以上资讯可作为客户投资或其他目的

之使用。 

 上周黄金价格先涨后跌。上周初中国与美国贸易冲突升级，推升黄金价格上涨，一度

涨至逾六年以来新高，但随后中国和美国都发出将恢复经贸谈判的信号，使黄金价格

回跌。 

 


