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 货币市场：中国公开市场上周净投放 600 亿元，新债发行叠加税期临近推动资金利率小涨 

 中国人民银行公开市场上周实现 600 亿元净回笼，流动性边际有所收紧，但整体仍较

充裕。其中，周一开展 100 亿元七天期逆回购操作，当日无逆回购到期，实现 100 亿

元净投放。周二至周五央行均开展100亿元逆回购操作，正好对冲当日的逆回购到期。

鉴于周四中国公开市场有1000亿元一年期MLF到期，央行开展了1500亿元MLF到期，

周四净投放的 500 亿元包含了对本月 25 日到期 TMLF561 的对冲，整体实现 61 亿元净

回笼。 

 因此，中国央行并未因新债发行增加和税期临近而增加流动性供给，上周短期资金利

率出现上行，推动交易所和银行间市场短期资金利差维持低位。上周五，DR007 收至

2.17 点位，一年期 AAA 同业存单收至 2.99 点位。 

 总体看，今年四月中上旬，银行间资金市场流动性整体维持充裕。4 月上旬 DR007 均

值为 2.03，低于 OMO 利率 17bp，中旬资金市场平均利率亦低于 OMO，因此央行下旬对

货币利率上行波动的容忍度可能会小幅提升。 

 本周，中国公开市场有 500 亿元七天期逆回购到期及 561 亿元 TMLF 到期。本周主要

关注周二税期及公开市场操作对资金面的影响。 

 票据市场：上周票据利率先下后上 

 票据转贴现买卖断交易方面，上周上半周票据市场供求较为平衡，利率延续此前下行

态势，至下半周市场情绪有所反转，出票机构增多，收票方观望，利率小幅反弹。资

金面上半周宽松，票据回购利率较为平稳，下半周流动性略有收紧，利率也有所上行。 

 本周利率走向取决于各机构规模情况及票据贴现增量，预计票据利率将在区间内小幅

震荡。 

 债券市场：上周现券收益率整体下行，央行维稳言论和经济动能放缓，舒缓机构配置疑虑 
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 上周现券收益率整体下行。具体看，周一公布的社融数据显示表外融资弱而信贷需求

较强，并受资金面整体宽松及 A股弱势影响，现券利率小幅下行；周二，债市在央行

孙国锋关于“为债券供给提供合理的流动性”言论影响下，现券利率大幅下行 3-4bp；

周三，现券利率呈现窄幅震荡，微幅上行；周四央行公开市场 MLF 操作体现央行态度

较为中性，短期资金边际收紧，推动债市利率小幅上行；周五公布的一季度经济数据

显示同比增长符合预期，但环比增速弱于预期，市场投资者情绪有所提振，现券利率

小幅下行。 

 整体而言，上周债券市场投资者做多情绪进一步增强。主要是央行官员对政府债券供

给放量给予流动性支持的表态，以及一季度经济增长动能放缓和高层对大宗商品价格

上涨的关注，使得市场对二季度利空因素忧虑有所弱化。 

 后续看，短期资金压力仍不容小觑，主要是上周四 MLF 操作整体仍体现央行偏中性的

政策态度，而新债供给冲击与税期扰动仍可能发酵，加上央行可能在上旬低资金利率

均值情况下提升对下旬资金利率上升的容忍度。本周需关注周二税期、周三国债发行

情况及周内公开市场操作情况对债市的影响。 

 外汇市场：美元指数跌破 92 达近一个月新低，非美货币普遍上涨；英国逐步解封，英镑

升破 1.38；人民币连涨两周，一度升破 6.52 

 美元指数上周下跌 0.66%。虽然美国公布三月 CPI 环比增加 0.6%，创下近九年来最大

涨幅，但市场乐观预期联储“零”利率的量宽政策立场不会动摇。此外，美国国债标

售需求良好，10 年期美国国债收益率在三月底达到 1.77%近期高峰后，持续回落至目

前 1.6%下方水平，牵动美元指数从三月底 93.4 的近期高峰拉回至 92 以下，达近一个

月以来新低，为连续第二周下跌。 

 欧元上周上涨 0.71%。近期美元走贬，激励欧元连续第二周上涨，一举升破 1.19 元关

卡，一度达到逾六周新高。 

 英镑上周上涨 0.91%。英国政府对商店、理发店、健身房及露天酒吧从上周一开始恢

复营业，英镑摆脱前周获利了结卖压，一举升破 1.38 元关卡，达到逾一周新高。 

 日圆上周上涨 0.80%。日本外销订单大增，带动日本三月工具机订单攀上近两年新高，

并创近十年最大增幅，加上美元走弱，推升日圆连续第二周上涨，一举升破 109 元关
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卡，达到逾三周新高。 

 澳元上周上涨 1.46%。全球经济继续恢复，加上国际货币基金组织（IMF）近期上调全

球经济成长预估，国际能源总署（IEA）及石油输出国家组织（OPEC）同步上调今年

全球原油需求预期，投资银行高盛看好铜的前景，支撑商品货币走强，澳元连续第二

周上涨，一举升破 0.77 元关卡，达到近一个月新高。 

 受美元指数跌破 92 元关口影响，人民币顺势反弹，连续第二周上涨，在岸人民币一

度升破 6.52 元关卡，达到逾三周新高。近期市场对人民币汇率已从一季度看涨为主，

逐渐转向双向波动，短期人民币料延续区间震荡，后续走势仍需看美元表现，同时关

注中美关系发展。 

 股票市场：高盛和摩根大通财报创新高，美国经济数据向好，美债收益率回落，推升道指

与 S&P 500 创新高，欧股连涨第七周；中国 A 股偏弱，上证指数一度跌创近三周新低 

 高盛和摩根大通今年首季财报双双创出新高，高盛全球市场营收同比攀升 47%，创十

多年以来新高；摩根大通第一季获利 143 亿美元，为上年同期的 5 倍左右。加上美国

公布零售销售与新屋开工数据皆佳，10 年期美国国债收益率重返 1.6%下方，联储主

席也放出鸽派讯息，推升道琼工业指数首度突破 34,000 点大关，道琼工业指数与 S&P 

500 皆刷新历史新高，创下连续 4周周上涨，纳斯达克指数升破 14,000 点，创下连续

3周周上涨。 

 市场预期联储宽松政策立场将保持不变，强劲的美国数据提升了人们对全球快速复苏

的乐观情绪，且德国戴姆勒乐观业绩给汽车股带来提振，欧洲股市刷新历史新高，

STOXX 600 指数创下连续第七周周上涨，德国 DAX 指数创下历史高点，英国富时 100

指数收在一年高位上方。 

 中国主管机关对阿里巴巴“二选一”垄断行为开出巨额罚单，市场担心调查扩大，接

下来可能陆续有电商也会受罚，再加上基金出现赎回潮，在多个利空因素影响下基金

热门概念股与科技股应声下挫，市场投资者对政府收紧融资的担忧也持续，中国股市

上周依旧震荡偏弱，上海综合指数一度失守 3,400 点，达近三周以来新低。 

 中国股市整体弱势格局尚未扭转，后市仍需看白马股能否重整旗鼓，若继续滑落，大

盘亦难有实质进展。 
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 商品市场：中东局势升温，美国原油库存降幅超预期，OPEC 上调全球石油需求预测，油

价创近一个月来新高；美元与美债收益率回落，金价突破 1,770，达逾七周新高 

 也门胡塞武装声称，用 10 架无人机袭击了沙特阿美的炼油厂；美国石油协会（API）

公布数据显示，美国 API 原油库存减少 360.8 万桶，降幅超过市场预期；加上 OPEC

上调全球石油需求及经济增长预测，推升国际油价创近一个月以来新高。 

 美元指数与美国国债收益率回落，推升黄金价格一举突破 1,770，达逾七周新高，创

下近四个月以来最大周涨幅。 

 


