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利好趋势难持续 期债窄幅震荡下跌

一 行情综述

昨日全面降准的消息被市场快速消化后，宽货币预期或出尽，期债市场小幅下

跌。截至 4 月 26 日收盘，10 年期主力合约跌 0.01%，5 年期主力合约跌 0.025%，

2 年期主力合约跌 0.01%。

降准实施日资金面依旧十分充裕，货币市场利率多数下行。银存间质押式回购

1 天期品种报 1.3060%，涨 0.3 个基点；7 天期报 1.6810%，跌 3.1 个基点；14 天

期报 1.8920%，跌 5.3 个基点；1个月期报 2.1660%。跌 1.5 个基点。

二 基本面消息

1 国内

央行出手维稳 释放约 100 亿美元外汇流动性

4 月 25 日，离岸人民币兑美元汇率盘中跌破 6.6 关口，为 2020 年 11 月以来

首次，日内跌幅超 1%；在岸人民币兑美元汇率盘中跌幅一度高达 900 个点。不过，

央行也果断出手稳定汇市预期。就在离岸人民币兑美元汇率跌破 6.6 关口不久后，

人民银行官网发布消息，自 5 月 15 日起，下调金融机构外汇存款准备金率 1 个百

分点，即外汇存款准备金率由现行 9%下调至 8%。这是央行时隔四个月多后调整外

汇存款准备金率。下调外汇存款准备金率相当于向市场释放更多的美元流动性供
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给，从而可以减轻人民币兑美元的贬值压力，有助于人民币兑美元汇率在均衡水平

上保持基本稳定。该消息公布后，离岸人民币兑美元汇率快速拉升 200 个点，升破

6.58 关口。

国务院：国内经济下行压力较大 急需稳增长政策发力激活市场

国务院领导人强调，当前要高度重视国内外形势出现超预期变化对我国经济造

成的影响，新的下行压力进一步加大，既看到我国经济的韧性和潜力，又直面严峻

挑战，已确定的政策举措上半年要大头落地，以稳就业稳物价稳供应切实稳住经济

基本盘。要扛起保障粮食、能源安全和稳定产业链供应链的责任。继续打造市场化

法治化国际化营商环境，更大激发市场活力和社会创造力。大规模退税减税降费，

既是助企纾困的关键举措，也能有效防范腐败寻租，对各类市场主体要一视同仁、

不打任何折扣，公平公正高效落实政策某种程度上不亚于政策制定本身。

2 国际

美债收益率全线下跌

美债收益率全线走低，2 年期美债收益率跌 4.2 个基点报 2.638%，3 年期美债

收益率跌 4.7 个基点报 2.814%，5 年期美债收益率跌 6.9 个基点报 2.868%，10 年

期美债收益率跌7.8个基点报 2.827%，30年期美债收益率跌5.6个基点报 2.892%。

三 后市展望

昨日央行降准正式实施，释放长期资金约 5300 亿元，Shibor 多数下行，资金
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面宽松。近期上海新增感染人数继续处于高位，北京等地提升管控措施，影响工业

生产和消费恢复，国务院强调要高度重视国内外形势出现超预期变化对我国经济造

成的影响，已确定的政策举措上半年要大头落地。IMF 大幅下调全球经济预测并调

高通胀预期，美联储表示一次或多次加息 50 个基点是合适的，美债收益率大幅上

行。在国内疫情反复和中美货币政策错位的背景下，近几日人民币兑美元汇率显著

贬值，提升市场避险情绪，A股再度大跌。

综合来看，可关注稳增长信号不断被确认后的做平机会。操作方面，交易性

需求短期可偏多。同时，中长期套保仍有必要，把握短期多头博弈带来基差收敛的

情况下的入场机会。
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