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周三，银行间货币市场供求依旧较

为平衡，作为主要需求品种的隔夜回购

利率变动不大。市场期待明日逆回购提

供跨季资金支援，公开市场逆回购若能

依需要转为 14 天期，无疑将缓解跨月资

金压力。交易员表示，季末将至，但借

钱机构仍偏爱隔夜这类短期资金，显示

市场对流动性预期较为稳定。公开市场

操作方面，由于国庆长假原因，明日逆

回购可能暂时由七天期调整为 14 天期，

国庆之后再改回来。 

值得一提的是，9 月财新 PMI 初值创

下 6 年半新低，但银行间债市早盘现券

平淡以对，收益率变化有限。一级市场

上，早间三年期国债招标结果亦显平淡，

中标利率定位反而略高于预期。对此，

分析人士指出，市场对疲弱基本面的预

期已较为充分，在季末谨慎心态下，现

券横盘局面可能还将延续。而市场对 PMI

初值反应不大，因数据没有超乎预期。 

二级市场上，剩余期限近 10 年的国

开 债 150210 最 新 报 价 为

3.7700%/3.7650% ， 上 日 尾 盘 为

3.7775%/3.7725%。一级市场上，财政部

稍早招标发行的 300 亿元人民币三年期

固息国债，中标利率为 2.92%，稍高于此

前 2.89%的市场预测均值；该期债边际中

标利率为 2.97%，投标倍数为 2.02 倍。

交易员认为，当前国债绝对收益水平较

低，加上地方债密集发行的挤出效应，

银行配置盘对国债投标参与热情总体不

高，中标利率没有大幅好于二级估值也

属正常。 

信用债方面，二重集团中票获控股

股东受让的消息，对市场影响不太明显。

业内人士指出，高评级央企债仍属于抢

手品种，受二重债等预期内的风险事件

干扰有限，近期央企都没什么新发债，

都是存量债券。 

二重集团中票虽然躲过了最终的违
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数据很一般，市场反应很平淡 
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约风险，不像天威集团未能如期付息，

成为银行间市场首个国企违约案例。但

是，这将导致资本市场改革倒退，刚性

兑付的理念死灰复燃，并有望重回信用

市场无风险的年代。刚性兑付导致资源

持续错配，资本市场好坏不分，只有打

破刚兑，才能降低无风险利率，发挥金

融市场有效配置资源的功能，促进经济

转型。而又一起信用债违约风险在最后

时刻化解，这将挑战市场新定价机制，

导致债市倒退。 

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 

更多信息，请登录网站：www.cfets-icap.com.cn 
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