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4 日，银行间市场资金面一派宽松景

象，机构融出积极，回购利率稳中有降。

银行间质押式回购市场上，短期限品种

中，成交量最大的隔夜回购加权平均利

率微升 0.84BP 至 1.5098%，指标 7 天回

购加权平均利率下跌 3.33BP 至 2.4251%；

中等期限品种中，14 天回购加权利率小

涨 0.17BP 至 2.6297%，21 天品种微涨

0.15BP 至 2.7315%；1 个月及以上的长期

限品种多数下行，其中，1 个月品种降

0.92BP 至 2.7069%，已低于 21 天利率。

从成交情况看，当日隔夜品种成交增加

239 亿元至 1.78 万亿元，7 天品种成交

减少 182 亿元至 1127.32 亿元，14 天品

种仅成交 111.08 亿元，21 天及以上品种

更是成交寥寥。 

交易员表示，今日 1 个月以内各品

种均有大行稳定大量融出，7 天以上资金

开盘即有减点融出，而机构需求主要集

中在隔夜品种，午后隔夜亦有减点融出，

总体来看，资金面呈现供过于求状态。 

值得一提的是，虽然隔夜回购利率

仍在小幅攀升，但难掩资金面整体宽松

局面。市场人士表示，隔夜资金需求旺

盛主要源于当前隔夜回购利率仍相对偏

低，其与 7 天回购的利差仍高达近 100BP，

机构需求难免趋之若鹜。而与此同时，

中长期限回购成交清淡、价格下行，显

示机构对于未来的资金面抱有乐观预期，

提前融入中长期资金的兴趣不高。 

今年前五个月，在降准降息等一系

列货币宽松政策推出后，由于实体需求

疲弱、银行惜贷等原因，流动性大量堆

积在银行间市场，导致隔夜、7 天等短期

资金价格大幅走低，而中长期资金价格

则相对高企。在此背景下，管理层对流

动性进行“收短放长”调控，以引导中

长期资金利率下行。 

在中长端资金利率明显下行之后，

当前机构普遍认为，经济下行压力犹存，
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未来货币调控仍有必要维护流动性的适

度充裕。分析人士指出，7 月经济下行风

险加大，工业品价格通缩风险进一步加

剧，央行有必要进一步降低中长期实际

利率，货币政策仍有进一步放松空间，

预计央行仍将通过降准降息、定向 PSL、

逆回购等方式为银行提供流动性支持。

在此背景下，货币市场利率继续在较低

水平运行将是大概率事件。 

以上仅供参考，谢谢！ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

如果您对本文有任何评论和见解 

请发电邮至：shmarketing@cfets-icap.com.cn 

更多信息，请登录网站：www.cfets-icap.com.cn 
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