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银行间资金市场维持均衡格局，回

购利率短端普涨，其中跨月的七天和 14

天品种领涨，涨幅超过 10BP。交易人士

指出，七天回购因已跨月需求旺盛，不

过在大行融出支持下，跨月资金供给基

本都能满足。跨月资金早盘供给尚可，

但临近午盘随着融出减少，市场出现供

不应求局面，七天回购的加权平均利率

亦触碰 3.60%的心理关口。 

银行间现券横盘整理，利率债交投

多集中在中短期金融债，信用债则以短

融和铁道债等高等级品种为主。债券交

易员认为，主要由于消息面淡静，且资

金亦维持平稳格局，交投兴趣因此受限，

整体成交一般。该交易员也表示，除了

上述影响因素之外，世界杯的负面作用

正在发酵，预计对市场交投情绪影响还

会延续。一方面市场人员熬夜看球，白

天精力实在很难全神贯注，影响正常看

盘交易；另一方面就是感情伤害，传统

足球强国接二连三被淘汰出局，粉丝们

伤心落泪在所难免，这些情绪一旦带到

工作中必会影响正常交易。 

不过，债券市场从业人员都保持乐

观态度，坚信债市经过短暂调整后势必

走强。支持这一乐观预期的理由是，资

金面非常平稳，短期利率仍将主动下行，

将带动债券收益率整体下行。展望下半

年，根据对经济增长和通胀的预判，保

守估计七天回购利率中枢在 3.0%-3.50%

区间，此回购利率定位意味着一年期金

融债利率目前的水平仍偏高。历史上来

看，2007 年以来，一年期金融债券与七

天回购利差的平均水平保持在 40 个基点

附近，估计 1 年期金融债券的利率在

3.90-4.00%附近相对合理。但是，目前

一年期金债收益率在 4.30%附近，高于七

天回购利率近一百个基点，亦远高于金

融债的合理价位。因此业内人士相信，

债券经过短暂调整后仍会走强。 

文/ Frank Sun 

债市信心正在酝酿中 
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近期政策基调显示，全面降准的可

能性不大，但机构对半年末后流动性持

乐观看法，现券短端收益率应仍有下行

空间，曲线料将趋陡峭化。债券分析师

表示，宏观经济调结构基调不变，全面

降准可能性较小，而融资成本存在下降

需求，机构对半年末渡过后资金面亦普

遍抱乐观预期，未来现券短端收益率还

有下行空间，牛陡是必然趋势。该分析

师同时指出，短端收益率会下行，不排

除降速比预期来的快，短暂调整到位后

可能就开始反攻。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

如果您对本文有任何评论和见解 
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