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 货币市场：央行公开市场上周净回笼 300亿元，周内资金面偏松，短期资金利率震荡回落 

 中国人民银行公开市场上周净回笼 300亿元，周内受月初流动性整体充裕，机构融出

资金意愿较强影响，周内维持偏松状态。其中，周一、周四、周五分别净回笼 100亿

元，周二、周三实现零净投放。本周短期资金利率继续小幅震荡下行，长端利率保持

震荡。周五 DR007 收至 1.97点位，处于持续回落态势；一年期 AAA 同存收至 3.09点

位，继续维持在 2 月以来的水平。 

 春节后，中国货币市场资金面持续维持偏宽松状态，央行公开市场审慎回笼操作亦避

免流动性过于宽松。具体而言，节后第二个工作日起，央行单日公开市场资金投放维

持均在 200 亿元以下，加上此前逆回购到期，实现了全周公开市场小幅净回笼资金。

这主要是节后资金回流存款类机构及财政走款，使得银行体系资金面整体充裕，央行

因此减少公开市场资金投放量。 

 后续看，中国“两会”继续提出降低实际贷款利率，央行“加息”概率较低，但货币

政策正常化的背景下，央行“降息”概率亦较低。在整体稳字当头的货币政策取向的

未来变化，主要视经济增长、通胀及就业状况等因素进行进一步评估。近期而言，债

券市场一级供给及信用市场风险事件及是否相对平稳，亦会对短期货币政策的边际取

向形成冲击。本周公开市场有 500亿元逆回购到期，相对上周 800 亿元明显减少。本

周继续关注债券市场一级供给及公开市场操作对资金面的影响。 

 票据市场：上周票据利率上涨后迅速下跌，周内利率下行明显 

 票据转贴现买卖断交易方面，上周为新月份伊始，各机构重新释放票据规模，票据利

率开盘即恢复至上月末下跌前较为合理区间，但伴随买盘逐渐增多，利率又走向下行

通道，至周末有所企稳。回购交易方面，上周流动性先紧后松，票据回购利率有一定

程度下跌。 

 本周开始预计伴随承兑和贴现逐步发力，市场供给将有所增加，利率下行可能受阻。 
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 债券市场：上周现券收益率曲线长端小幅下降，主要受 2月 PMI低于预期、“两会”关于

降低融资成本定调影响 

 上周现券收益率整体振幅较小，长端利率小幅下降。周一，官方和财新公布的 PMI数

据弱于预期，带动债券情绪偏暖，总体上市场投资者在两会前夕对债券市场方向的选

择较为谨慎，周二、周三债券利率均维持窄幅震荡。国务院总理李克强在周五十三届

人大四次会议上作政府工作报告，提议对 GDP 增长 6% 以上，以及降低综合融合融资

成本，加上市场整体资金面维持偏松状态，带动市场做多长券的情绪。 

 全球通胀预期升温及美债收益率继续上行打压境内债券市场做多人气，但春节后中国

市场资金面维持宽松状态，国内权益市场弱势，现券市场利率维持震荡态势。后续需

关注一级供给逐渐增加及基本面的进一步变化。本周需关注周三 CPI/PPI 数据及国债

发行情况，不定期公布的金融数据及周内资金面对债市的影响。 

 外汇市场：美联储主席谈话与市场预期存在落差，推升美债收益率；加上美国疫苗接种与

就业报告优于预期，强化市场对经济复苏及通胀预期，美元指数一度升破 92元关卡，达

逾三个月新高，非美货币普遍承压 

 美元指数上周上涨 1.21%。上周多位美联储官员表示近期收益率变化尚不足以推动美

联储启动放慢购债规模的条件，且美联储主席杰罗姆．鲍威尔（Jerome Powell）重

申对通膨保持耐性，这与市场对美联储加码购债或延长购债期限的预期之间存在明显

落差，打压市场信心，更进一步推升美国国债收益率陡升；再加上美国疫苗接种进度

超前与就业报告优于预期，皆强化市场对经济复苏及通货膨胀的预期，推动美元指数

一度升破 92元关卡，达逾三个月以来新高。 

 欧元上周下跌 1.33%。欧元区二 2 月份综合采购经理人指数虽然较前月上升，但仍低

于 50 的景气荣枯分水岭，而德国 2 月份失业人数意外增加，经济数据相对疲弱，压

抑欧元下跌，一度跌破 1.19元关卡，达逾三个月以来新低。 

 英镑上周下跌 0.66%。上周美元走势强势，非美货币普遍承压，但英镑跌势相当较小，

主因英国公布新预算案以协助经济复苏，且英国疫苗接种进展顺利；财政部预估英国

经济将在 2022 年中即回复到疫情前水平，比原先预期提早六个月，使英镑于近期市

场震荡中较具下档支撑。 
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 日元上周下跌 1.61%。上周美元走势强势，非美货币普遍承压，日元一举贬破 108 元

关卡，达近 9个月以来新低。 

 上周美国国债收益率上行继续提振美元吸引力，然人民币仍延续区间平稳走势，在岸

人民币上周微幅下跌，为连续第二周下跌。“两会”期间人民币大概率以稳为主，后

续需关注美债收益率变化及资本流向。 

 股票市场：上周多空消息纷杂，市场走势震荡，纳斯达克指数一度跌去 2021 年所有涨幅；

银保监会主席郭树清警告境外金融市场泡沫破裂风险，美国股债双杀也压制市场情绪，中

国股市上周下跌 

 美国股市上周受到多空消息纷杂影响而涨跌互见。强生（Johnson & Johnson）公司

疫苗获得美国 FDA 批准，S&P 500 指数于周一创下去年 6 月以来最大单日涨幅，但随

后美联储主席杰罗姆．鲍威尔（Jerome Powell）谈话未能安抚市场情绪，债券利率

重新上行，使股票市场承压。S&P 500 指数与道琼工业指数全周上涨，纳斯达克指数

一度跌去 2021年所有涨幅。 

 欧洲股市上涨先涨后跌，全周上涨。上周初美国债市回稳给股市一些喘息空间，欧洲

股市周初反弹，泛欧 STOXX 600 指数上周一创下 11 月初以来的最大单日涨幅，但随

后美联储主席谈话未能安抚市场之后，债券利率重新上行，欧洲股市回吐部份周初涨

幅。 

 银保监会主席郭树清警告境外金融市场泡沫破裂的风险，美国股债双杀也进一步压制

市场情绪，使中国股市上周下跌，白酒等抱团股持续调整，市场龙头股贵州茅台于上

周五一度跌破 2,000 元整数位。但近期市场信心疲弱，仍需更多增量利好推动修复。 

 商品市场：OPEC+意外延长减产，布兰特油价一举逼近 70元，达逾 21 个月收盘价新高；

美元走强、美债收益率上扬，金价一度跌破 1,700 元，达近 9个月新低，连续三周下跌 

 原油价格先跌后涨，全周上涨。上周初市场担心中国原油消费放缓，以及预期 OPEC+

会议可能增加全球供应，使原油价格于上周初下跌，西德州原油价格一度跌破 60 美

元，达两周以来新低；但下半周 OPEC+会议决定决定不增产，延长减产至 4 月以继续

控制石油供应，出乎市场意料之外，推升原油价格反弹，布兰特油价一举逼近 70 元

关卡，达逾 21个月以来收盘价新高。 
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 受到美元走强与美国国债收益率上扬影响，黄金价格走低，而美联储主席杰罗姆．鲍

威尔（Jerome Powell）谈话亦推动黄金价格更是一度跌破 1,700 元关卡，达近 9 个

月以来新低，已连续第三周下跌。 

 


