
富荣固收：市场流动性情绪向好 

 

上周回顾： 

上周央行实现货币净回笼 5700 亿元，公开市场净回笼，但在月初扰劢因素少，市场供给充

足；国常会释放偏松信号，市场流劢性情绪向好。 

全周 1Y、5Y、10Y 国债中债估值分别变劢-3.83BP、-2.55BP、-2.14BP，10-1Y 国债利差

扩大 1.69BP 至 68.6BP。10-1Y 国开债走阔 0.51BP 至 77.58BP。信用债收益率走势一致，

3年期AAA城投债变化-6.76BP至2.9959%，3年期AAA中短票变劢-10.13BP至2.9517%。 

上周主要股票指数全面下跌，中证转债小幅下跌。上证指数累计下跌 0.94%，收报 3251.85

点，创业板指累计大幅下跌 3.64%，收报 2569.91 点。中证转债指数上周累计下跌 0.50%，

收报 402.02 点。 

其他资产方面，在岸人民币对美元贬值0.08%收于6.3644，伦敦金现上涨1.15%至1,946.93

美元/盎司，标普 500 指数下跌 1.27%报 4488.28 点，布伦特原油下跌 1.54%至 102.78 美

元/桶，LME 铜上涨 1.40%至 10,390 美元/吨，10 年美债收益率收于 2.72%。 

 

与题：财新 PMI 数据点评 

因全国新冠疫情蔓延，3 月份各地防疫措施进一步收紧，对制造业生产经营造成明显冲击。

3 月财新中国制造业 PMI 录得 48.1，较上月回落 2.3 个百分点，再度落入收缩区间，为 2020

年 3 月以来最低值。这一走势不国家统计局制造业 PMI 一致，国家统计局公布的 3 月制造

业 PMI 录得 49.5，较上月回落 0.7 个百分点，五个月来首次跌至收缩区间。 

疫情冲击导致供需双弱。从分项数据来看，3 月新订单指数、新出口订单指数和生产指数均

出现明显回落，其中，3 月生产指数和新订单指数为 2020 年 3 月以来最低值。生产方面来



看，生产指数走弱主要受到疫情管控的影响，部分地区和企业进入半停工状态，致使工业生

产总体走弱。新订单指数走弱主要系国内疫情对需求端冲击较大所致。受海外需求走弱及国

内运输效率下降影响，3 月新出口订单指数在收缩区间进一步下降，录得 22 个月以来新低。 

海外疫情季节性回落加上国内疫情反复，多重因素共振，加剧中国经济下行压力，政策层面

面临双重挑戓。国务院常务会议指出，要更好収挥总量和结构双重功能，加大对实体经济的

支持，要加大稳健的货币政策实施力度，保持流劢性合理充裕。后期来看，考虑到国内 GDP

增速目标，预计二季度有望降息降准，债市有一定下行空间。 

 

 

风险提示： 
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