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 货币市场：央行公开市场上周净投放 1460 亿元，周内资金面边际宽松。一年期 AAA 同业

存单持续高于 MLF 利率 

 中国人民银行公开市场上周全口径净投放 1460 亿元，周内受月初机构融出资金意愿

增加及央行净投放影响，资金面整体边际宽松。其中，周一、周二及周日央行分别净

投放 980、780、500 亿元，周三净回笼 800 亿元，周四、周五零净投放。本周在月初

机构融出资金意愿转强的背景下，资金利率快速回落，但因央行节前整体投放谨慎，

资金利率回落后再度小幅上行。周日 DR007 收至 2.35 点位，一年期 AAA 同存收至 3.08

点位。 

 在央行持续偏谨慎的投放态度下，后市资金利率或于利率走廊的中部偏上位置持续震

荡。去年 11 月末，央行超预期投放 MLF 后，12 月 15 日继续 9500 亿元巨量续做 MLF，

主要是为缓解信用事件对市场信心的冲击及缓解外汇压力，这推动一年存单利率从高

于MLF利率30bp的点位开始回落，并于今年年初下行至低MLF利率20bp的点位企稳。

央行新年伊始公开市场开始边际回笼，并在 1 月 15 日 MLF 精准缩量，推动存单利率

震荡上行。而 1月末央行更是超预期“放任”资金面收紧，透露出“不急转弯”中的

“转弯”味，更使得资金利率加速上行。近期央行操作偏谨慎态度，或旨在打破宽松

预期，降低市场杠杆。孙国峰对当前准备金率不高的表态，使定向降准等政策的出台

概率减小。 

 本周资金市场预计跨春节公开市场操作仍为市场关注点。本周公开市场累计有 2800

亿元到期，春节假期期间到期的 2000 亿元 MLF，或于 2 月 18 日（假后首个工作日）

续做。 

 今年春节期间，防疫管控使得还乡过春节的人口流动减少，造成春节走款对存款机构

的冲击减少，加之近期央行持续的偏谨慎公开市场操作态度下，预计本轮节前市场流

动性宽松力度或低于往年。 

 后市看，尽管国际环境较为复杂，但中国乃至全球经济总体在延续复苏态势，使得中

02/01-02/05 市场概要 

 

 

 



                                         2021-02-08 

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。 

国货币政策可以延续正常化的政策操作倾向。而后疫情时期的经济脆弱性及冬季疫情

零星爆发风险，让央行亦无快速收紧意图，强调货币政策稳字当头。 

 票据市场：上周票据利率先下后上，本周利率可能在区间内小幅震荡 

 票据转贴现买断交易方面，上周虽是月初第一周，但市场情绪较为波动，供需双方博

弈情绪明显，周内票据利率先下后上再平稳，利率起伏较大。回购交易方面，上周伊

始流动性仍是十分紧张，随后资金面逐步宽松，票据回购利率先涨后跌。上周票据利

率先下后上，比较出乎市场预料，出票机构压力较大，本周有效工作日不多，预计交

易较为清淡，利率可能在区间内小幅震荡。 

 债券市场：上周现券收益率曲线整体上行。跨春节流动性投放少于往年，市场卖盘较重 

 上周现券收益率曲线整体上行，连续第二周明显抬升态势，主要源于今年跨春节流动

性投放规模少于往年，使得部分市场投资者预期落空。本周可能公布的社融数据及 CPI、

PPI 数据，可能给投资者带来一些指引。 

 值得注意的是，当前 NCD 利率已高于 MLF 利率，仍在上行中，而今年央行节前央行投

放流动性投放规模少于往年水平，这使得市场投资者产生“流动性拐点”的猜想，使

得投资者做多情绪偏弱。 

 从市场策略看，配置上仍推荐票息策略。短期看，利率或维持整体区间震荡，难有趋

势性机会。央行货币政策强调精准调控，稳字当头，对流动性实行谨慎呵护态度；但

中国经济恢复或仍受到疫情零星爆发扩散的威胁，并面临内外部环境的不确定影响，

使得利率上行空间亦相对有限。 

 外汇市场：美元指数连涨第二周，一举升破 91 元关卡，达逾两个月以来新高；欧元连跌

第二周，一度跌破 1.20 元关卡，达逾两个月以来新低；人民币承压一度跌破 6.48 

 美元指数上周上涨 0.51%。美国近期经济数据与企业获利表现靓丽，且疫苗接种进展

顺利加上新增新冠确诊数趋缓，而刺激计划亦有望过关，各项利多支撑美元指数连涨

第二周，一举升破 91 元关卡，达逾两个月以来新高。 

 欧元上周下跌 0.74%。欧洲近周公布的 PMI 指数疲弱，加上德国零售销售骤减，反映

经济受疫情重创。而疫苗进展亦现窘迫，欧盟不仅祭出疫苗出口管制，并与英国针锋
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相对，威胁在北爱尔兰实施边境管制。在经济复苏、疫苗及疫情皆落后英国与美国之

下，拖累欧元连跌第二周，一度跌破 1.20 元关卡，达逾两个月以来新低。 

 英镑上周上涨 0.20%。英国央行上周维持基准利率和购债规模不变，疫苗接种计划有

望推动经济迅速复苏，未立即实施负利率政策为英镑提供了支撑，推动英镑连续第四

周上涨。 

 日圆上周下跌 0.68%。日本央行副行长田部昌澄表示，目前并不打算收紧宽松货币政

策，并强调在必要时央行将会毫不犹豫的采取额外宽松措施。因此，宽松政策未变及

美元走强，压抑日圆近周走势疲软，一举跌破 105 元关卡，一度达逾三个月以来新低。 

 在岸人民币兑美元上周下跌 0.56%。美元指数连续反弹，使人民币承压，一度跌破 6.48

元关卡，达一周以来新低，逆转上周升势。春节假期临近，市场交投趋淡，短期人民

币或跟随美元指数区间震荡。 

 股票市场：美国公布初请失业救济人数创去年 11 月 28 日以来最少的一周，美股一批企业

发布了乐观的财报；S&P 500 指数和纳斯达克指数连续第二天创下收盘新高，创下去年 11

月初美国大选来最大单周百分比涨幅；道琼斯工业指数和 S&P 500 指数均连续第五个交易

日上涨，创下去年 11 月以来持续时间最长的一轮涨势；中国股市在此前因央行收紧流动

性担忧连续大跌后，上周技术性微幅反弹 

 美国公布初请失业救济人数创去年 11 月 28 日以来最少的一周，再加上一批企业发布

了乐观的财报。強生公司（Johnson & Johnson）表示，已向美国卫生监管机构申请

其单剂疫苗的紧急使用授权。乐观情绪提振美国股市延续涨势，S&P 500 指数和纳斯

达克指数连续第二天创下收盘新高，创下去年 11 月初美国大选以来最大单周百分比

涨幅，道琼斯工业指数和 S&P 500 指数均连续第五个交易日上涨，创下去年 11 月以

来持续时间最长的一轮涨势。 

 欧盟上周二发布的初估数据显示，尽管由于疫情引发封锁，但 2020 年第四季欧元区

经济萎缩幅度小于预期，再加上德国执政联盟同意出台一系列额外措施支持经济，欧

元区央行前总裁马里奥．德拉吉（Mario Draghi）接受了尝试组建新政府的任务，推

升欧洲股市上涨，创下去年 11 月以来最大周涨幅。 

 中国股市上周弱势震荡，上海综合指数全周小涨 0.4%。在此前因央行收紧流动性担忧
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连续大跌后，短线有技术性反弹需求，再加上月初资金面趋于缓和，推升中国股市反

弹，但市场心态依旧偏谨慎，央行春节前资金投放态度仍显克制，观望情绪难消，整

体涨幅有限。距春节长假仅三个交易日，短期内对于政策面的担忧料仍挥之不去，最

新 PMI 数据显示疫情对经济仍有一定影响，股市料仍维持震荡局面，等待后续基本面

更多线索指引。 

 商品市场：OPEC 重申继续减产，美国原油库存意外减少，且暴风雪侵袭美国东北部，油

价涨达一年新高，创下逾三个月来最大单周涨幅；美元走强、美债收益率持续攀升，金价

一度跌至逾九周新低 

 石油输出国家组织(OPEC)在联合部长级会议上重申继续减产，美国石油协会(API)公

布数据显示美国原油库存意外减少，且数年来最严重暴风雪之一侵袭美国东北部，导

致冬季燃料需求上升，推升国际原油价格上涨达一年新高，也创下逾三个月以来最大

单周涨幅。 

 美元走强、美债收益率持续攀升令金价承压，一度跌至逾九周以来新低。 

 


