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22 日，银行间市场流动性适度宽松，

资金成本总体稳定。在经历了此前的大

跌后，债券收益率再临关键点位，在缺

乏进一步催化剂的情况下，再下一城的

难度较大，行情以震荡为主。交易员表

示，近两个交易日，收益率波动明显减

小，关键期限品种单日波幅很难超过 2bp。 

银行间资金面平稳，主要回购利率

保持稳定。近期流动性没有太大扰动，

隔夜、7 天质押式回购利率持平于 1.90%

和 2.44%，14 天品种小跌近 3bp 至 2.71%。

值得一提的是，21 天回购的加权利率大

涨逾 13bp 至 3.0%。与此同时，1 个月品

种小降 2bp 至 2.93%。至此，两个品种利

率倒挂近 7bp。更长的 2 个月及以上期限

回购加权利率均下跌，其中以 3 个月跌

幅最明显，下跌近 10bp。 

利率债收益率临近关键点位，继续

下行动力略显不足。全天，二级市场以

震荡为主，收益率下行 1-2BP。今日国债

期货转为上涨，带动国债现券收益率小

幅下行，政策性金融债收益率亦跟随下

行，但幅度略小。其中，10 年期国债收

益率由 3.0650%下行至 3.05%左右，10 年

期国开债收益率则由 3.5450%下行至

3.5350%附近。对此，交易员指出，由于

10 年期国债和 10 年期国开债的收益率逼

近 3%和 3.5%的关键点位，短期内继续下

行的心理压力较大，如果近期不出重大

利好的话，预计市场将维持窄幅震荡走

势。 

信用债市场平稳运行，收益率继续

下行受阻。5 年 AAA 中票 15 大连万达

MTN001 成交在 4.37%，较昨日下行 1bp；

3 年 AAA 中票 15 光明 MTN001 成交在

3.56%，与昨日基本持平；新发 AA 级华

油天短融分别成交在 3.9%，溢价 6BP。 

目前来看，基本面、流动性和政策

面都对债市利好，股市短期内有所反弹，

但走势仍不稳，因此债市的牛市基础仍
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在。今年下半年以来，债券期现货联动，

收益率持续走低，不论从资金成本还是

套利空间来看，债券继续加杠杆套利的

价值都正在变小。分析认为，目前的债

市多少都已经有了较高的泡沫，一旦泡

沫破裂，其影响甚至要大于此前 A 股市

场的震荡。不过在部分市场人士看来，

银行间债券市场风险相对有限，未来流

动性风险已然维持在较低水平，债券牛

市将延续。 

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 
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