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与上周相比，今日银行间资金面明

显转宽，虽然需求集中到隔夜品种上，

导致该品种略显紧俏，但是其他期限资

金已明显走宽。交易员表示，隔夜资金

需求集中，表明市场对后续资金面预期

乐观，才将需求转移至相对便宜的品种

上，通过滚动借隔夜来满足需要。 

值得注意的是，银行间债市交投依

旧活跃，不过利率债收益率走势分化，

且与上周基本相反。其中，短端收益率

显著下行，而长端在震荡中略微反弹，

收益率曲线趋向陡峭。二级市场上，剩

余期限约 2.95 年的国债 150022 券最新

成交收益率为 2.84%，上周五尾盘为

2.88%；与此同时，剩余期限约 9.51 年

的国债 150016 券最新成交收益率为

3.16%，上周五尾盘为 3.15%。 

分析认为，现券短端走强，主要得

益于资金面的改善，加上机构对未来流

动性预期乐观，刺激债券投资加杠杆，

令现券收益率承压。经济下行压力依旧

较大，叠加通缩风险及外汇占款的持续

下降，市场普遍预计央行将有所作为，

为经济增长补充流动性。上周五，国债

期货大涨并带动关键期限国债现货走强，

就是最好的例证，表明降准降息等宽松

政策可能很快将会落地。 

此外，从盘面来看，现券长端走势

犹豫，收益率震荡中略有反弹。分析认

为，现券长端收益率在经历前期快速下

行后，目前的券价基本上已经体现了经

济数据不佳及货币政策宽松等措施。国

庆长假后，十年国债收益率降幅近 10 个

基点，基本已将当前基本面及政策预期

包含在内。除非经济数据比预期更加糟

糕，或者宽松政策力度比预期更大，这

样债券收益率仍有下行空间，特别是利

率债长端收益率应该会补跌。 

外汇占款低迷乃至连续减少，加上

资产配置的自然消耗，使得当前金融机
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构超储率较上半年已有较明显下滑，决

定了银行体系流动性难恢复到 4、5 月份

极度宽松的状态。同时，下半年季节性

影响因素增多，也增加了流动性波动的

潜在风险。就 10 月份而言，企业缴税的

影响值得关注。季度首月，企业按例需

缴纳上季度所得税，当月财政存款净增

量一般较多。数据显示，2012 年至 2014

年，当年 10 月份的新增财政存款分别达

4806 亿元、6284 亿元、6837 亿元，基本

是全年财政存款增长的高峰期。因国庆

长假因素，相应的税款征期会有所后延，

届时可能会对本月中下旬的银行体系流

动性造成一定影响。 

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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