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银行间资金市场短期限资金供需矛

盾依旧突出，需求集中，供给不足，导

致融资难度不小。主要回购利率中，七

天回购加权价续涨，但涨幅极小，基本

可以忽略不计；隔夜和 14 天期限品种转

下跌，但跌幅有限。交易员表示，与不

减的需求相比，感觉隔夜至七天期限资

金供给稍有欠缺；而受价格吸引，出资

方依旧乐于融出 14 天或 21 天以上资金。 

至今日，本轮新股申购资金全部解

冻，不过市场需求不减，令大多市场人

员不理解。从资金供需结构上看，价格

处于相对低位，需求方愿意融入七天以

内品种；而供给方则乐于融出 14 天，甚

至 21 天以上资金，以求更好回报。分析

人士表示，银行间资金供需出现结构性

失衡比较常见，只不过在特殊时点表现

的更为突出罢了。这里的特殊时点主要

是指，月末银行面临存贷比考核压力，

导致市场资金短暂供需脱节；另外，在

有些月初存款准备金清算日前后，月中

缴税及新股申购等特殊事件影响下，资

金也会出现供不应求，尤其短期限资金

表现更甚。不过该分析师指出，时点性

供需矛盾不代表资金实际收紧，跨过影

响资金的时点，市场将重回宽松格局。 

值得一提的是，银行间债市现券收

益率今日略反弹，其中长端国债表现更

明显。二级市场上，剩余期限约 9.64 年

的固息国债 140012 券最新成交收益率在

3.76%，上交易日尾盘为 3.71%。今日公

开市场依旧平稳操作，且短期并无超预

期消息刺激，市场暂陷入调整。更重要

的是，美联储昨晚宣布本月结束 QE3，带

动美债收益率大幅上涨，触及数周新高。

分析师认为，银行间现券前几日外资盘

买需积极，不过今日明显减弱，应该与

QE3 退出不无关联；另外，A 股经历前期

调整后，近日连续大涨，吸引不少投资

者眼球，同时勾起市场风险情绪，对债

文/ Frank Sun 

市场情绪依旧乐观，债市蓄势待发 
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市也有利空效应。 

尽管现券收益率长端略微上行，不

过升幅有限，大多机构对后市仍偏乐观。

债券交易员表示，收益率一上，准会有

人进来买，小波动不会有事的，后市继

续看好。利率债在经过短期快速上涨后，

获利回调压力有所释放，但利空并不明

确，未来继续调整空间有限。高评级信

用债也是如此。对于四季度债市的行情，

分析师认为，政策面的利好是推动债券

后市走牛最重要的因素，庞大的政府债

务和稳增长需要政府在未来相当长一个

时期内，保持偏低利率，因此债券收益

率将相应下降。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

如果您对本文有任何评论和见解 
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