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银行间资金面今天继续改善，供给

较此前更为充裕，融资难度再降。主要

回购利率中，除隔夜品种续跌外，七天

和 14 天回购加权价都转上涨，但幅度有

限。上述三个品种中，14 天回购加权利

率涨近 10 个 bp，保持领涨地位。交易员

表示，目前资金面较为宽松，但机构仍

开心不起来，多半因为担心年底钱紧，

开始提前筹资，预计稍长期限的钱将更

受欢迎。 

资金近期倾向流入表现更靓丽的股

票市场，且券商等机构目前普遍杠杆率

偏高，叠加 MLF 等到期压力，本月资金

预期并不乐观，机构期盼央行能放水驰

援，例如逆回购或者 MLF 续做。但是央

行今日在公开市场维持零操作，相较于

此前期待的逆回购出山，令市场略感失

望。近期央行公开市场操作变动频繁，

彰显维持流动性稳定决心。上上周，央

行将正回购操作规模减半至 100 亿元之

后，上周二正回购量价齐跌，并在上周

四首度暂停四个月以来的正回购操作，

而本周二公开市场继续暂停操作。 

本周公开市场一共有 300 亿元资金

到期，全部为正回购。其中今日到期 200

亿元，周四到期 100 亿元。若正回购继

续暂停，公开市场在继上周净投放 350

亿元流动性之后，本周又将有 300 亿元

资金净流入银行系统。另外，周四财政

部还将进行 600 亿元的国库现金定存招

标，向市场提供等额流动性。今年以来，

央行仅在 1 月进行了多个期限的逆回购，

随后自 2 月中旬起转为正回购，期限含

14 和 28 天两种，二者操作频率不尽相同，

而自 7 月末开始，正回购期限一直为 14

天期。 

大家可能要问同一个问题，为了增

加年底流动性供应，公开市场正回购是

否会就此退出，马上重启逆回购取而代

之。对此，分析师是这样解读的。央行
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正回购继续暂停操作，逆回购重启需待时机 
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公开市场今日操作继续暂停，意味着正

回购操作阶段性暂别的可能性较大，但

目前流动性尚可，且有 SLO 和 SLF 等多

种工具在手，央行马上重启逆回购的必

要性不大，最早的时间点可能要在本月

中下旬。该分析师亦指出，如果未来一

段时间要降准，那暂时可以不重启逆回

购，但估计不会拖太长时间，毕竟需要

逆回购的价格来引导市场，需要量和价

同时引导。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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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