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 货币市场：央行公开市场上周实现零净投放，3 月流动性整体相对充裕，跨月资金稍收紧 

 中国人民银行公开市场上周实现零净投放，周内流动性整体维持充裕。其中，周一至

周五央行均开展 100 亿元逆回购操作，当日亦均有 100亿元逆回购到期，均实现零净

投放。本周受跨月效应影响，短期资金利率先下后上，交易所和银行间市场的短期资

金利差有所扩大。周五 DR007 收至 2.22 点位，一年期 AAA 同业存单收至 3.04 点位。 

 上周临近月末，周四、周五进行七天资金拆借会跨月，资金市场受跨月效应影响较多。

整体看，三月市场资金面整体延续二月的宽松态势，主要是三月缴税压力不大，财政

支出不弱，后续资金面波动预计将加大。目前看，四月为缴税大月；供给上，二、三

季度为债券发行高峰；通胀上，全球刺激政策及苏伊士运河事件下的输入型通货膨胀

压力不小。本周公开市场有 500亿元逆回购到期。本周关注跨月资金价格及公开市场

操作对资金面的影响。 

 票据市场：上周票据利率仍呈下行走势，后半周料持稳 

 票据转贴现买卖断交易方面，上周供需情绪历经反转，从供不应求逐步过渡到供大于

求，票据利率也随之企稳反弹，周内利率波动较大。票据回购交易方面，上周流动性

从紧平衡至平衡状态，票据回购利率在下半周有所回落。 

 本周横跨月末和月初时点，部分机构额度已配置完毕，如果规模没有大幅度变化，预

计月末利率仍有一定上行空间，月初利率则预计将平稳运行。 

 债券市场：上周现券收益率小幅下行，中外风波推动长端明显下行 

 上周现券收益率曲线小幅下行。具体看，周一，受此前中美会谈及美股市场波动影响，

债市收益率出现小幅下行。周二，受中欧政治风波及 A股大宗商品集体走弱影响，利

率进一步下行明显。周三，受海外市场带动及 A股和大宗商品开盘走弱影响，利率小

幅下行，周四，尽管市场资金面边际收紧，市场配置情绪仍较强，利率小幅下行。周

五，受央行货币政策例会偏空及 A股走强影响，利率小幅上行。 
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 上周中国央行货币政策委员会一季度例会，删除了“不急转弯”的提法和关于货币政

策延续性等表述，强调了后续货币政策的灵活精准，市场普遍解读为偏空。近期看，

债券市场整体表现稍强，主要是资金面持续宽松，配置力量较足。后续四月税期、供

给因素及通胀因素等将逐渐发力，是观察央行货币政策的重要窗口。本周需关注周三

官方 PMI、周四财新 PMI及跨月资金面对债市的影响。 

 外汇市场：美政府计划再推 3万亿美元的经济发展计划，美元指数连续第二周上涨，一举

升破 92元关卡；欧洲爆发第三波疫情，欧元一举跌破 1.18元关卡，英镑一度跌破 1.37

元关卡，达近七周新低；人民币连续第五周下跌，但客盘结汇意愿仍较高，跌幅较小 

 美元指数上周上涨 0.92%。美联储主席杰罗姆．鲍威尔（Jerome Powell）与美国财政

部长珍妮特．耶伦（Janet Yellen）上周同赴国会作证，重申通货膨胀并未失控并看

好美国经济健康；而美国政府计划再推出高达 3万亿美元的经济发展计划，则更进一

步推升经济强劲复苏的期待，推升美元指数连续第二周上涨，一举升破 92 元关卡，

一度达近四个半月以来新高。 

 欧元上周下跌 0.92%。虽然欧元区公布 PMI 数据好于市场预期，终结去年 11月来的紧

缩情况，但欧洲爆发第三波疫情，各国重启或延长防疫封锁，疫苗接种进度落后于美

国，压抑欧元连续第二周下跌，一举跌破 1.18 元关卡，一度达近四个半月以来新低。 

 英镑上周下跌 0.60%。欧盟执委会主席乌苏拉．冯德莱恩（Ursula von der Leyen）

上周四在与欧洲领导人会晤后表示，阿斯特捷利康（AstraZeneca）必须先履行与欧

盟成员国签订的合约，然后才能出口疫苗至英国，拖累英镑连续第二周下跌，一度跌

破 1.37 元关卡，达近七周以来新低。 

 日圆上周下跌 0.69%。美国国债收益率虽然略有回落，但仍在近期高点，加上美元强

势，使日圆一举贬破 109元关卡，达一年以来新低。 

 受美元强势带动，上周在岸人民币连续第五周下跌，但客盘结汇意愿仍相对较高，人

民币跌幅较小。 

 股票市场：美国考虑再推 3万亿美元刺激计划，S&P 500创历史新高；欧洲 3月 PMI意外

强劲，欧股连涨四周达近历史高点；中国股市终结连四周跌势 
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 美国财政部长珍妮特．耶伦（Janet Yellen）在众议院作证时，为制定未来增税计划

以支付新公共投资辩护，引起市场恐慌，使美国股市一度下跌。美国政府将疫苗接种

目标提高一倍，并表示考虑再出 3 万亿美元新刺激计划，包括基础设施和气候变迁，

推升美国股市上涨，S&P 500与道琼工业指数创下历史新高，但科技股延续近期弱势，

上周仍旧回落。  

 欧洲疫情恶化，各国延长经济封锁措施，但各国公布 3月 PMI数据意外强劲，泛欧 STOXX 

600指数连续第四周上涨，欧洲股市收于接近历史高点。 

 中国股市上周探底回升，上海综合指数全周小涨 0.4%，终结连四周跌势。大盘上周一

在银行和基建股走强提振下反弹，但随后新疆问题打击市场信心，股指再度掉头向下，

沪深 300 指数周四收盘跌至逾三个月低点，不过二次探底后大盘杀跌动力减弱，周五

随着抱团股回暖，市场再度展开反弹。 

 商品市场：欧洲疫情升温叠加苏伊士运河堵塞，油价大震荡下收平；美国股市与美元走强，

金价终结两周涨势 

 国际原油价格上周上下剧烈震荡，上周二受到欧洲第三波疫情升温影响，西德州原油

价格重挫逾 6%，但随后一艘集装箱船在苏伊士运河搁浅，推升原油价格大幅反弹逾

6%，全周约略收平盘。 

 虽然欧洲疫情重新升温，对黄金价格带来支撑，但美国股市与美元上周走强，拖累黄

金价格上周回落，终结连续两周涨势。 

 


