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一、市场综述 

2018 年 4 月中上旬，美国 10 年期国债收益率在大部分时间内走势平稳，但于 19 日开

始快速拉升。整个中上旬美国 10 年期国债收益率上行 22BP。表明受到贸易摩擦及油价上

涨等因素影响，市场对美国通胀的担忧又有所升温。其 2Y-10Y 收益率曲线维持在 50BP 左

右。相比期初，美国三大股指均有 1%左右的反弹。国际油价继续上涨，布伦特原油一度涨

破 74 美元。外汇市场相对平静，美元指数窄幅震荡。人民币汇率亦波动平稳。 

期间 2018/4/2 ------ 2018/4/20 

  期间初 期间末 变动 

股票市场 

美国 

道琼斯指数      24,103       24,463  +1.49% 

标普 500 指数       2,640        2,670  +1.14% 

纳斯达克指数       7,063        7,146  +1.18% 

VIX 指数 19.97 16.88 -15.47% 

欧洲 

德国 DAX 指数      12,096       12,540  +3.67% 

法国 CAC 指数       5,167        5,412  +4.74% 

英国 FTSE100 指数       7,056        7,368  +4.42% 

亚太 

日经 225 指数      21,454       22,162  +3.30% 

香港恒生指数      30,093       30,418  +1.08% 

上证综指       3,168        3,071  -3.06% 

债券市场 

美国国债 

2 年期 2.27 2.46  19BP 

10 年期 2.74 2.96  22BP 

中国国开债 

2 年期 4.53 4.06  -47BP 

10 年期 4.83 4.36  -47BP 

商品市场 

布伦特原油 69.39 73.67 +6.17% 

WTI 原油 64.89 68.10 +4.95% 

伦敦金 1325 1333 +0.60% 

汇率市场 

美元指数 90.05 90.33 +0.31% 

EURUSD 1.2309 1.2288 -0.17% 

USDJPY 106.30 107.66 +1.28% 

USDCNY 6.2733 6.2898 +0.26% 
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二、重要消息 

美国方面 

 中兴制裁案 

美国商务部于 4 月 16 日表示，由于中兴公司曾违规向伊朗和朝鲜出售美国通讯设备并

向美国商务部做虚假陈述，将在 7 年内禁止美国公司向中兴公司销售零部件、商品、软件和

技术等。 

 

 美国通货膨胀数据——CPI 

美国 3 月份 CPI 及核心 CPI 分别为 2.4%和 2.1%，均与预期持平。 

 

（数据来源：wind）  

 美国就业市场数据 

美国 3 月份非农就业人数增加 10.3 万人，差于市场预期。失业率维持在 4.1%。但平

均小时工资同比增长 2.7%，同市场预期持平，并高于前值。 
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（数据来源：wind）  

 

（数据来源：wind）  

 

欧元区方面 

 德拉吉讲话 

德拉吉 4 月 20 日表示预计欧元区的增长可能已经到达顶峰。尽管对通胀前景的信心已

经增加，但仍然存在不确定性，货币政策仍需耐心和谨慎。 
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美国就业市场数据 
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日本方面 

 央行官员讲话 

黑田东彦于 4 月 3 日表示，日本央行目前内部正在讨论退出策略，但在接近政策正常

化时机前不会公开沟通。 

 

中国方面 

 中国人民银行公开市场操作 

4 月中上旬，中国人民银行通过公开市场操作累计投放流动性 3600 亿人民币。 

 
（注：横坐标以周为单位，数值表示当周的起始日期）                     （数据来源：Wind） 

 

 降低准备金率置换 MLF 

4 月 17 日中国人民银行决定从 2018 年 4 月 25 日起，下调大型商业银行、股份制商业

银行、城市商业银行、非县域农村商业银行、外资银行人民币存款准备金率 1 个百分点。 

具体操作分两步：1. 从 2018 年 4 月 25 日起，下调上述几类银行人民币存款准备金率

1 个百分点；2. 同一日，持有未到期 MLF 的银行，各自按照“先借先还”的顺序，用降准释

放的资金偿还MLF，降准释放的资金略多于需要偿还的MLF。以 2018年一季度末数据估算，

操作当日偿还 MLF 约 9000 亿元，同时释放增量资金约 4000 亿元，大部分增量资金释放给

了城商行和非县域农商行。 

 

 博鳌论坛 

4 月 10 日，中国国家主席习近平在博鳌亚洲论坛上提到扩大开放的方向，包括： 

1. 加快放宽外资金融机构准入 

2. 尽快放宽汽车行业外资持股比例限制 

3. 创造更有吸引力的投资环境 

4. 加强知识产权保护 

5. 主动扩大进口，降低汽车进口关税等 
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中国人民银行公开市场操作(单位:亿元) 
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中国人民银行行长易刚在博鳌论坛上表示，今年上半年需要落实的开放措施包括：  

1. 取消银行和金融资产管理公司的外资持股比例限制。允许外国银行在我国境内同时设立

分行和子行 

2. 将证券公司、基金管理公司、期货公司等的外资持股比例上限放宽至 51%，三年后不再

设限 

3. 不再要求合资证券公司境内股东至少有一家是证券公司 

4. 从 5 月 1 日起把内地与香港两地股票市场互联互通每日额度扩大四倍 

5. 允许符合条件的外国投资者来华经营保险代理业务和保险公估业务 

6. 放开外资保险经纪公司经营范围，与中资机构一致 

  

除此之外，年底前需要落实的开放措施包括：  

1. 鼓励信托、金融租赁、汽车金融、货币经纪、消费金融等领域引入外资 

2. 对商业银行新发起设立的金融资产投资公司和理财公司的外资持股比例不设上限 

3. 大幅度扩大外资银行业务范围 

4. 不再对合资证券公司业务范围单独设限 

5. 全面取消外资保险公司设立前需开设 2 年代表处的要求 

 

 中国经济数据 

对外收支方面：以美元计价，中国 3 月贸易帐出现逆差 49.83 亿美元。出口同比下滑

2.7%，进口同比增长 14.4%。3 月末外汇储备达 3.143 万亿美元，略微高于上月末的 3.135

万亿美元。 

货币供给及信贷方面：3月M2同比增加 8.2%，M1同比增加 7.1%，M0同比增加 6.0%，

均大幅差于市场预期。3 月新增人民币贷款 11200 亿元人民币，社会融资规模 13300 亿元

人民币，也均不及预期。 

经济数据方面：一季度 GDP 同比增长 6.8%：社会消费品零售总额同比增加 9.8%，城

镇固定资产投资同比增长7.5%，民间投资同比增长8.9%，房地产开发投资同比增长10.4%。 

  



三、图说走势 

4 月中上旬大部分时间，外汇市场走势平稳。但 4 月 19 日及 20 日，美国 10 年期国债

收益率的大幅上行及欧洲央行行长的讲话对美元形成支撑。 

 美国 10 年 期国债收益率小时线走势图 

 

（数据来源：Bloomberg） 

 EURUSD 小时线走势图 

 

（数据来源：Bloomberg） 

 

美国通胀压力及美元流动性趋紧 

支撑 10 年期国债收益率走高 

大部分时间内平稳运行 

大部分时间内平稳运行 

德拉吉讲话打压欧元 



 

 美元指数小时线走势图 

 

（数据来源：Bloomberg） 

 

 USDCNY 日线走势图 

跟随美元指数，大部分时间内走势平稳，但于 4 月 19 日前后显现出贬值压力。 

 

（数据来源：Bloomberg） 

  

大部分时间内平稳运行 

人民币汇率波动平稳 

美国 10 年期国债收益率走高 

及德拉吉讲话支撑美元 

美元指数走高，人民币出现贬值压力 



四、未来展望 

 

 风险事件 

4 月下旬国际市场主要风险事件 

 日期 事件 

4 月 26 日 欧洲央行货币政策会议 

4 月 27 日 日本央行货币政策会议 

 

 走势展望 

美元指数：美元空头的风险继续升高，短期内美元指数反弹的可能性增加。 

 

主要的利空因素：市场对欧洲央行货币政策趋紧的预期仍然存在。但欧洲经济增长势头在第

一季度放缓，令市场担忧其货币政策趋紧的步伐将会放慢。 

 

主要的利多因素： 

1）美元 Libor 利率仍在持续上涨，令美元流动性进一步趋紧 

2）美国 3 月份核心通胀达到 2.1%，支撑美联储增加后续加息的频率 

3）美元空头的资金占用成本仍很高，EURUSD3 个月多头掉期成本仍维持在历史高位 

 

美元 3 个月 Libor 利率日线走势图 

 
（数据来源：Bloomberg） 

 

USDCNY：美元指数的走势仍是影响人民币汇率的主要因素。预计随美元指数的走高，人

民币汇率的贬值风险将有所增加。 
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