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银行间市场资金供给仍不改充裕局

面，融入资金仍无难度，为了追随正回

购利率下调，资金价格下行的窗口有打

开迹象。主要回购利率中，隔夜和七天

回购加权价小跌，跌幅近 5 个 bp；而 14

天回购领跌，跌幅接近 10 个 bp。交易员

表示，在正回购利率再降后，今日回购

利率开盘价也跟随小幅走低，继续释放

引导资金价格下行的信号，预计回购利

率后市仍将维持缓步震荡下滑的态势。 

由于十一假期因素，本月缴税开始

时间也相对偏晚，可能未来几日才会陆

续展开，但预计对资金面不会形成明显

冲击，回购利率低位徘徊的格局暂时仍

难撼动。交易员表示，目前市场上的资

金供给是充足的，有资金缺口的机构找

大行都能顺利补足，但盘中减点成交的

并不多，这表明回购利率虽下行之势不

改，但低位的动力趋缓，进一步向下破

位仍有赖于开盘价的指引以及政策面的

进一步刺激。央行宽松政策继续加码，

一个月内公开市场正回购利率再度下调，

亦是年内第三降。此举表明央行继续降

低融资成本的意图未改，延续宽松基调

以助力经济稳增长。 

银行间债市现券买盘积极，收益率

曲线接近平行下移 6-8 个 bp。二级市场

上，剩余期限约 9.85 年的国开债 140222

券最新双边收益率在 4.59%/4.55%，上交

易日尾盘为 4.66%/4.61%。分析人士指出，

早间公布的 9 月 CPI 及 PPI 同比涨幅双

双深度回落，显示经济通缩风险再升，

支持货币政策维持宽松。另外，随后一

级 10 年国债发行结果也远低于预期，带

动现券暖意继续发酵，二级收益率曲线

大幅平行下移。交易员表示，正回购利

率下调以后，市场情绪不错，早上 CPI

涨幅又比预期的低，等于是二次确认之

后再发力，现券收益率继续下探。 

值得一提的是，IRS 今日早盘再现一
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低通胀对收益率继续施压 
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波下行，但是跌幅略逊于现券，一年期

回购基准利率互换大约跌 4 个 bp。不过，

午盘过后市场开始回升，尾盘基本回至

上日收盘水平。对此，分析师是这样解

读的。由于昨日尾盘，受场内传言 9 月

末广义货币供应量（M2）增速偏低影响，

IRS 已经提前下跌，因此今日跌幅受限制。

分析师认为，如果 9 月 M2 增长降速的传

言兑现，加上通胀指数回落，凸显经济

面临下行压力，降息等宽松预期升温支

持债券中期仍向好。但是，短期要关注

止盈压力，因为目前市场基本走到一个

底部位置，10 年国债收益率 3.80%，10

年国开债收益率在 4.50%附近，继续下行

动能减弱。 
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