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银行间市场周四主要回购利率持稳，

流动性维持偏松。今日央行进行了 7 天

700 亿的逆回购操作，当日无到期。逆回

购加量投放助市场资金面从周初的紧张

局面缓解，日内市场供给充足，大行和

城商行均有融出。且汇率贬值下，央行

维稳资金面姿态仍在，短期流动性不足

为虑。交易员表示，人民币汇率持续贬

值尚未对资金面构成明显威胁，而且基

本面不佳叠加汇率贬值导致降准呼声再

起；因下周将有大规模逆回购到期，需

关注下周公开市场操作情况。 

今日股市和汇市均表现惨淡，银行

间债市因此获得支撑。银行间市场现券

收益率一度明显走低，后虽受 10 年国债

期货由升转跌拖累收敛跌幅，但长端等

仍较周三收盘水平有所下行。剩余期限

9.68 年的国开活跃券 150218 最新报价在

3.14% 附 近 ， 周 三 尾 盘 为

3.1800%/3.1500%。中国金融期货交易所

两个主要合约均先涨后回落，其中五年

期国债期货主力合约 TF1603 尾盘收报

100.58 元，近持平于周三结算价；10 年

期国债主力合约 T1603 收报 99.865 元，

较周三结算价跌 0.12%。交易员称，目前

流动性充裕，而且经济基本面不佳，就

债市自身来看，收益率向上的压力有限。

不过还是要密切关注人民币汇率贬值趋

势，对利率市场的影响程度。 

外汇市场方面，据中国外汇交易中

心公布的最新数据显示，今日银行间外

汇市场人民币汇率中间价为：1 美元对人

民币 6.5646 元，较上一个交易日下调

332 个基点。人民币兑美元早盘继续大跌

逾 300 点，与中间价双双刷新近五年新

低；交易员称，中间价连续大幅下调并

且低于周三收盘价，主动引导贬值意图

明显，市场恐慌情绪加剧，期待管理层

能更及时进行沟通，避免市场出现恐慌

踩踏。 

文/ Linda  Zu 
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8.11 以后，货币当局采取了渐进贬

值的策略。这种渐进贬值的管理办法带

来两个影响：首先，其他条件不变，贬

值本身有助于释放贬值预期。再则，央

行不断地干预市场，市场未能出清，这

其实也是在告诉市场人民币贬值压力没

有充分释放，人民币还会继续贬值。这

会招致更多的投资者加入卖出人民币资

产的行列。后面这股力量如果大于前者，

贬值压力不会因为过去已经积累的贬值

而消除，反而是阶段性地愈演愈烈。这

即是我们今天看到的，人民币贬值预期

不会因为已经贬值了 3-5%而缓解，反而

是愈演愈烈，因为央行的干预传递出了

一个非常大的信号：市场还没有出清，

贬值还会继续。 
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