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 货币市场：中国公开市场放量操作应跨月资金需求，市场流动性总体平稳 

 上周中国银行间市场流动性整体较为宽松。中国公开市场操作在后半周意外放量净投

放 400 亿元，帮助金融机构安度月末的资金需求，推动市场流动性总体相对平衡，但

资金利率在周中波动不小。 

 上周五，R001 加权平均利率为 2.29%，较上周上涨 22 个基点；R007 加权平均利率为

2.41%，较上周跌 25个基点。其中，DR001 在周四一度触及 1.4%的低位，而在周五则

上升至 2.48%的高位，幅度达到逾 100个 bp。 

 上周四中国央行公开市场改变近期每日 100 亿元七天期逆回购的操作惯例，意外进行

300 亿元七天期逆回购操作，推动隔夜 DR001 利率大幅下跌，随后的周五为月末，资

金利率迅速反弹回升。同时，跨境资本流动也给境内市场流动性带来一定影响。 

 央行公开市场继 6 月末之后在 7月末开展逆回购“放量”操作，表明央行维护流动性

稳定的态度。考虑到 8月有大量 MLF到期和政府债券净发行，预计央行也会统筹考虑

给予流动性扶助支持，全月总体不会太过紧张，需要注意的是扰动情况。 

 上周央行公开市场累计进行了 900亿元逆回购操作，同时央行公开市场到期 500亿元，

因此上周央行公开市场实现净投放 400亿元。上周同业存单发行 4510 亿元，到期 5648

亿元，净融资为-1138亿元。 

 本周央行公开市场将有 900亿元逆回购到期，其中周一到周三分别为 100亿元，周四

周五分别为 300亿元。本周重点关注公开市场操作对冲、跨境资本流动、南京疫情扩

散对市场流动性影响情况。 

 票据市场：上周金融机构大补信贷规模，1月期银票转贴利率暴跌罕见 0.2% 

 上周票据转贴现买卖断交易方面，交投非常活跃，受 7月末金融机构补充信贷规模影

响，上周票据市场一直处于供不应求的状态，票据利率直线下降，利率创历史记录且

不断被刷新。其中，1 月期国股银票转贴现利率达到 0.2%；城商银票转贴现利率达到
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0.3463%。 

 票据回购方面，资金面基本为平衡状态，上半周偶有小紧，回购利率周内先涨后跌。 

 本周开始为 8月伊始，各机构规模也将重新盘整，票据利率将恢复理性状态，预计各

期限利率将较这周迅速反弹。 

 债券市场：中国 10年国债利率跌至 2.82%，创一年来新低 

 上周中国债市收益率延续大幅下跌趋势。央行公开市场在月末放量操作舒缓市场资金

压力，而南京疫情扩散、水灾、票据利率大跌等情况增加市场避险情绪，推动中国债

券市场收益率总体继续大幅下挫，其中 10 年期国债收益率达到 2.82%，达到逾一年来

新低。 

 其中，上周银行间市场偏长期限的多数利率品种收益率继续大幅下跌，短期限债券利

率由于跨月流动性因素，涨跌不一。Wind数据显示，上周 10年期国债下跌逾 7个 bp；

信用债市场中，中票 5年期 AAA级下跌近 2个 bp，2年期 AA-级下跌近 3个 bp；企业

债 15 年期 AA级下跌 7个 bp。 

 上周南京禄口机场爆发的新冠疫情继续在全国其他省市扩散等因素，加上央行公开市

场放量操作对流动性扶助，以及 1 个月期国股银票转贴现利率大跌至 0.18%附近，折

射 7月信贷融资规模可能不及预期，增加投资者对经济数据的不乐观看法。这都推动

债市投投资者做多情绪，10年国债收益率突破关键关口继续下挫。 

 据 Wind 统计，上周中国国债、地方债分别发行 2455 亿元，净融资 1361 亿元。本周

中国国债和地方债发行量预计为 3140 亿元，但本周到期 805 亿元，预计实现政府债

券净融资 2335亿元左右。 

 本周重点关注政治局会议对下半年经济金融工作定调对市场影响、PMI、中国进出口

数据等情况。 

 7月 30 日，中央政治局召开经济工作会议要求，“积极的财政政策要提升政策效能,。。。,

推动今年底明年初形成实物工作量”；稳健的货币政策要保持流动性合理充裕,助力中

小企业和困难行业持续恢复。这改变了今年 4 月“要用好稳增长压力较小的窗口期”

的相对乐观判断，政策面偏向对经济的托底扶助。 
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 外汇市场：7月 FOMC 会议偏鸽，美指一度跌破 92关卡，达逾一个月以来新低；人民币顺

势反弹，中止连八周跌势 

 美元指数上周下跌 0.79%。美联储发布 7月 FOMC会议政策声明，经济持续好转，朝满

足缩减购债的条件迈进，但就业市场则仍待修复，因此此次会议并未订下缩减购债时

间表。此外，美国第二季 GDP增长率低于预期，加上初领失业救济金人数虽减少但逊

于预期。这都一度打压美元指数跌破 92 关卡，达逾一个月以来新低。所幸的是 6 月

消费者支出优于预期，支撑美元指数上周五收敛部份周初跌幅，但美元指数仍旧中止

连两周涨势。 

 欧元上周上涨 0.84%。最新公布的欧元区经济信心指数创下纪录以来最高，显示出即

便面对 Delta变种病毒再度来袭，欧洲景气复苏信心仍然强韧。同时上周美元总体偏

弱，激励欧元中止连两周跌势，一度涨破 1.19关卡，达一个月以来新高。 

 英镑上周上涨 1.13%。英国在疫情中解除经济封锁，虽然一度引发争议，但其新增确

诊数攀高后下滑，提振疫苗有效性及景气复苏信心，激励英镑中止连两周跌势，一度

升破 1.39 关卡，达逾五周以来新高。 

 日元上周上涨 0.76%。虽然新冠疫情反复干扰日本社会经济，近期 IMF 发表最新全球

经济展望报告也将日本今年经济成长率预估值下修 0.5%至 2.8%，但在上周美元显著

回调下，推升日元一举涨破 110关卡，达逾一周以来新高。 

 澳币上周下跌 0.30%。Delta 变种病毒扩散，推升经济景气复苏疑虑，打压商品需求

前景，铁矿砂价格下挫，澳元连续第五周下跌，一度跌至一周以来新低。 

 上周人民币汇率走势跌宕起伏，周初中国监管风暴重创金融市场，加之传言引发市场

恐慌，人民币一度急跌破 6.51，达逾三个月以来新低。随后，中国监管层出手稳定市

场情绪，且美联储议息会议鸽派基调令美元指数一路回落，人民币随之反弹，中止连

八周跌势。 

 股票市场：Delta病毒冲击美股，道指从历史高点下破 35000；中国政府加强监管，A股

中止连三周涨势 

 Delta 变种病毒冲击市场，美国逆转口罩防疫指引，引发市场对美国重新封锁担忧，
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再加上亚马逊公布第二季营收低于市场平均预期，股价大跌，创 2020 年 5 月以来最

大单日百分比跌幅，拖累美国股市从历史高点下跌，道琼工业指数跌破 35,000关卡。 

 虽然市场对 Delta 变种病毒蔓延感到担忧，但欧洲企业公布财报亮眼，推升欧洲股市

连续第二周，一度创下纪录收盘高位。 

 中国股市方面，中国政府加强学科类交易培训管理及上市融资监管，拖累中国股市下

跌，中止连续三周涨势，上证指数迅速向下击穿 3,500点和 3,400点关卡，并逼近 3,300

点。中国官方出面安抚后市场出现报复性反弹，市场呈现强烈的分化，以地产、银行、

消费和医药为代表的的传统蓝筹持续下跌，而以新能源半导体为代表的高科技成长股

则备受追捧。 

 投资者情绪依然谨慎，监管忧虑尚未彻底消散，市场仍可能会再度阶段寻底。 

 商品市场：美原油庫存创逾一年半新低，布油一度升破 75；美联储偏鸽，金价一度达两

周新高 

 API与 EIA皆公布数据显示，美国原油库存下降幅度高于市场预期，庫存总量降至 2020

年 1月以來的最低水準，推升国际原油价格连续第四个月上涨，达逾半个月以来新高，

布兰特原油价格一度升破 75美元。 

 黄金价格先涨后跌，全周上涨。美联储货币政策决策会议并未给出其缩表计划时间表，

并称其离考虑加息还有一段距离，美元走弱，推升黄金价格一度达两周以来新高。 

 但上周五美联储圣路易斯分行行长詹姆斯．布拉德（James Bullard）表示，美联储

应在今年秋季开始放慢每月 1,200亿美元购债步伐，并相当迅速地削减购债计划，以

便让其在 2022 年头几个月结束，并为必要时在当年加息铺平道路。这拖累黄金价格

于上周五下跌，回吐部份周初涨幅。 

 


