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银行间资金面今日依旧维持紧平衡

格局，从借入资金情况看，七天及以上

期限的供给相对略好，隔夜则较紧俏。

主要回购利率今日依旧持稳或小幅下跌，

其中隔夜品种持稳，七天和 14 天品种小

跌，跌幅仅 2-3 个 bp 左右。交易员表示，

受缴税余波等影响，早盘资金面仍属紧

平衡，不过大家期盼的央行逆回购仍未

放足够规模支持，流动性继续呈现紧势。 

央行公开市场今日逆回购操作延续

近期稳步缩量态势，单日净回笼 150 亿

元。不过，值得一提的是，逆回购利率

时隔两周再度下调 10 个 bp，出乎了大多

数人士的预期。央行公告显示，公开市

场今日进行的 200 亿元七天期逆回购，

中标利率下降 10 个 bp 至 3.65%。公开市

场七天逆回购利率上次下滑是在 3 月 3

日，当时因央行再度降息，七天逆回购

利率由此前的 3.85%降至 3.75%。而自 3

月 5 日以来，公开市场操作量以每次 50

亿元递减。 

交易员表示，逆回购量是预料之中，

价跟回购利率低开很同步。本周前两个

交易日，银行间七天期回购利率开盘均

较上日均价下跌逾 10 个 bp，这一走势或

也在一定程度上反映了政策的引导意图。

市场人士认为，尽管此前宽松政策频出，

但资金市场利率水平始终居高难下，为

有效降低资金价格并带动融资成本下行，

央行继续出手加以引导。随着新股 IPO

告一段落，公开市场逆回购对流动性的

短期支持力度降低属正常举动；而资金

利率偏高的关键制约因素，仍是对中长

期资金面的预期较为谨慎，为有效化解

这一疑虑，未来逆回购利率仍有震荡走

低的空间。 

受逆回购利率意外下滑带动，近日

疲弱的债市被注入一剂强心针，国债期

货今日早盘直线拉升，现券收益率也由

升转跌。不过随着兴奋心态的消退，以
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逆回购利率虽下调，但资金价格未跟随下行 
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及新债发行偏弱影响，带动现券收益率

反弹，尾盘基本回到上日水平。二级市

场上，剩余期限近 10 年的国开行固息债

150205 券 最 新 双 边 报 价 收 益 率 在

3.8950%/3.8850% ， 上 日 尾 盘 为

3.90%/3.88%。交易员表示，短端收益率

下了，长端收益率在逆回购利率出来后

降了点，但后来又回去了；现在主要还

是看资金价格，价格没下来什么都白搭。

该交易员并指出，逆回购利率变化虽然

直接作用有限，但为未来短端利率下行

打开想象空间；惟一级市场上，长债发

行结果不甚理想，令长端承压。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

如果您对本文有任何评论和见解 

请发电邮至：shmarketing@cfets-icap.com.cn 
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