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 货币市场：中国公开市场上周净回笼 461亿元，税期冲击流动性不明显，周内资金利率平

稳 

 中国人民银行公开市场上周实现 461亿元净回笼，本次税期未明显冲击流动性，周内

资金利率平稳。其中，周一至周五央行均开展 100亿元 7天期逆回购操作，当日均有

100 亿元逆回购到期，均实现零净投放。周日开展 100 亿元逆回购操作，当日有 561

亿元 TMLF 到期，当日实现 461 亿元净回笼。近来地方债发行节奏偏缓，市场资金面

整体处于偏宽松状态，并弱化了上周税期缴款对流动性的冲击，交易所和银行间市场

短期资金利差依然维持在低位。上周五，DR007 收至 2.10点位，一年期 AAA同业存单

收至 2.94 点位。 

 总体看，市场此前普遍担忧的 4月税期缴款等因素对流动性收紧局面，并未如期上演，

主要是受到 4月财政支出力度可能超过预期、地方债新发行节奏偏缓及央行 MLF资金

投放对冲等综合因素影响。进入 5月后，政府债券净融资预计将快速爬升，央行公开

市场已持续 2个多月的每次 100亿元逆回购操作可能会发生变化。本周央行公开市场

有 500 亿元逆回购到期。本周主要关注公开市场操作对跨月资金价格的影响。 

 票据市场：上周票据市场买盘需求旺盛，利率总体下行 

 票据转贴现买卖断交易方面，上周利率全周处于下行态势，周二开始利率大幅下行，

后半周出票收票力量虽然相对平衡，但利率依旧走低，未见平稳。票据回购利率在税

期略有上行，其他几日较为平稳。 

 本周正值月末区间，利率走势仍将由市场供需所决定，若一级市场仍如本周一样没有

起色，预计票据利率难以回弹。 

 债券市场：上周现券收益率曲线整体变陡。资金宽松提振短券表现，长券则受权益市场抑

制 

 上周现券收益率曲线整体变陡。具体看，周一，资金面超预期宽松，奠定 4月税期缴
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款对流动性影响不明显的基调，现券收益率微幅下行；周二，为税期缴税当日，资金

面整体平稳，现券收益率震荡收平；周三，资金面整体维持宽松，税期平稳渡过，现

券收益率率再度微幅下行；周四消息面平静，市场投资者开始担忧 TMLF 到期的小幅

冲击，现券收益率微幅上行；周五下午资金面边际收紧，叠加权益市场表现较强，现

券收益率小幅上行。 

 整体而言，上周市场投资者做多情绪出现弱化，投资者开始担忧资金利率的下方空间。

今年以来，经济基本面超预期较少，大类资产表现整体上围绕央行货币政策及流动性

轮动。春节以来，在央行公开市场维持市场稳定、政府债券融资节奏偏缓而财政支出

偏强的背景下，银行间市场资金面呈现出偏松格局，10年期国债利率在宽松资金面的

牵引下已下行约 15bp。央行公开市场维持每次 100 亿逆回购操作至今已经两月有余，

4 月以来 DR007 利率整体于央行 OMO 利率下方波动，资金利率继续下行的空间有限，

且一年期同业存单利率也已下行至触碰 MLF 利率，市场投资者开始担忧在 5月通胀及

新债发行供给冲击下，因此对利空消息的敏感度稍有提升。本周需关注周五 PMI数据、

可能近期召开的政治局会议及跨月资金面对债市的影响。 

 外汇市场：美元指数连跌三周，一举跌破 91元关卡，非美货币普遍上涨；欧元、英镑一

度升抵 1.21、1.40关口，均创逾七周新高；人民币亦顺势升破 6.49元关卡，连续第三周

上涨 

 美元指数上周下跌 0.76%，连续第三周下跌。近期市场对美国加息预期急遽下降，加

上美债收益率明显回落，使美元承压，美元指数一举跌破 91元关卡，达逾七周新低。 

 欧元上周上涨 0.95%，连续第三周上涨。欧洲药品管理局重申，强生疫苗优点大于风

险，强生疫苗将恢复供货，提振欧洲疫苗接种进度预期；欧央行利率决策会议暗兵不

动，并重申加速购债以支撑欧元区政府度过疫情危机，加上 4月采购经理人指数（PMI）

显示欧洲经济复苏强劲，激励欧元一度升抵 1.21元关卡，达逾七周以来新高。 

 英镑上周上涨 0.32%，连续第二周上涨。英国上周公布经济数据强劲，失业率 4.9%为

连两个月下滑，三月零售销售月增 5.4%及四月份采购经理人指数（PMI）强劲突破 60，

皆大幅优于前值及预估，显示市场对经济逐步重启的信心，支撑英镑一度升破 1.40

元关卡，达近七周以来新高。 
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 日圆上周上涨 0.85%，连续第三周上涨。全球多地疫情复燃，推升日圆资金避风港角

色，日圆一举升破 108元关卡，达逾七周以来新高。 

 在岸人民币上周上涨 0.37%。美元指数上周二跌破 91 关口，人民币亦顺势一度升破

6.49元关卡，达近六周以来新高，连续第三周上涨。 

 预期震荡后美元将重拾升势，而接下来的季节性购汇也会限制人民币反弹。不过，接

下来仍需关注全球疫情变化。 

 股票市场：全球病例重新激增，欧美股市皆从历史高点下滑，S&P 500 与道琼工业指数中

止连续四周涨势，泛欧 STOXX 600指数中止连七周涨势；中国股市则小幅反弹 

 美国股市走势反复，全周下跌。近期全球感染病例激增，打击旅行、航空相关类股票，

再加上美国总统调高美国富人资本利得税，使美国股市从历史高点下滑，S&P 500 与

道琼工业指数中止连续四周涨势，纳斯达克中止连续三周涨势。 

 虽然欧洲企业公布财报普遍超过市场预期，但全球感染病例激增，投资人对新一波疫

情感染的担忧加大，欧洲股市从历史高点回落，泛欧 STOXX 600指数上周二创下今年

以来单日最大跌幅，中止连续七周上涨态势。 

 中国股市上周小幅反弹，终止连续两周下跌态势。上周一，华为启动五项自动驾驶解

决方案，新能源汽车股涨势较强，国家主席习近平在全球气候峰会上重申对碳达峰碳

中和目标的承诺，提振清洁能源股涨势，部分亚洲国家病例激增也支撑了医疗保健股，

银行股沉寂已久后明显走强，沪深 300银行指数全周升 3.67%，对股市拉动作用明显。

此外，白马股也趋于平稳，部分业绩超预期的个股走势偏强，创业板指数全周大涨

7.58%，沪深 300指数全周涨 3.4%，为两个月以来最大周线涨幅，上海综合指数升 1.39%，

一度逼近 3,500点关卡。 

 股市在经过此前底部反复拉锯后，筑底成功概率明显上升，但基本面和政策面均较为

平稳态势下，暂时仍难有做多的突破点，短线小幅震荡料仍是主基调。 

 商品市场：印度新增感染人数和病亡人数均创历史高位；EIA原油库存意外增加，原油价

格从一个月高位回落；金价在多空因素交织中收为平盘 

 随着印度新增感染人数和病亡人数创下历史高位，市场担心这个全球第三大石油进口
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国可能会实施限制措施，再加上 OPEC开始恢复部分暂停的产量，美国能源信息署（EIA）

公布原油库存意外增加，使原油价格从一个月高位回落，达一周新低。 

 美国总统提议上调资本利得税，打压美国国债收益率与美元，对黄金价格形成支撑，

黄金价格一度逼近 1,800元关卡，达近两个月以来新高，但乐观的美国就业报告暗示

经济将稳步复苏，使黄金价格回落，全周约略收平盘。 

 


