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1.公开市场操作情况仍存变数  

除隔夜品种早间偏紧俏之外，资金

面整体依旧偏宽松，主要回购利率多回

落，且跌势与期限成正比。昨日银行间

资金市场上，隔夜和七天回购加权利率

小跌，跌幅均不足 10 个 bp；而期限稍长

的 14 天和 21 天品种领跌，跌幅均超过

20 个 bp；交易人士表示，在这种市况下，

央行继续进行正回购操作是大概率事件，

但操作量、期限及中标利率均存在不确

定性。  

央行昨日公开市场例行展开询量，

品种包括 7 天/14 天逆回购，14 天/28 天

正回购，以及三个月央票。公开市场到

期情况，本周正回购到期量维持平稳，

周二和周四分别有 200 亿元和 100 亿元

正回购到期，无央票到期。 

由于上周四央行公开市场重启了暂

停三个半月的 14 天期正回购工具，代替

28 天期正回购，并正回购利率和操作量

双双调整，令市场人员摸不着头脑。因

此，投资者对今日央行公开市场操作情

况没底，市场观望情绪浓厚。市场人士

表示，继续进行正回购操作的可能性比

较大，但到底是延续 14 天品种还是重启

28 天正回购，目前来看还不确定。如果

继续进行 14 天正回购操作，料中标利率

维持在 3.70%的位置；但如果重启 28 天

正回购操作，中标利率是否维持在 4.0%

水准，就不好说了。 

2.国开四期固息债定位料接近二级 

国开行今日将招标发行四期固息金

融债，招标金额上限为 200 亿元，其中 3

年和 7 年品种各 50 亿元，5 年品种 60 亿

元，10 年品种 40 亿元。上述四期债中，

三年和七年品种为新发债，分别为第 20

期和 21 期；五年为 19 期债的第二次增

发，10 年为 15 期的第五次增发。此外，

3 和 7 年采取单一利率(荷兰式)招标方式，

5 和 10 年采取单一价格(荷兰式)招标方
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式；四期债的缴款日均为 8 月 7 日，上

市日均为 8月 13 日。 

市场人士表示，当前现券市场整体

交易方向性不够明朗，上周正回购利率

调降引发部分做多情绪，之后市况暂陷

入僵持，在此背景下，料今日四期新债

需求有望保持平稳，预测均值稍低于二

级。不过，今日公开市场操作结果，包

括量、价都成市场关注焦点，或左右国

开新债一级投标情绪；同时在资金面预

期仍相对平稳支撑下，短端品种需求有

望稍好于长端。 

银行间市场固息政策性金融债--国

开行到期收益率曲线中，3/5/7/10 年最

新收益率分别为 4.71%、4.89%、5.11%和

5.15%。因此，市场对今日招标的国开四

期固息债中标利率预测区间分别落在

4.64%-4.74% 、 4.82%-4.93% 、 5.05%-

5.12%和 5.10%-5.20%；预测均值分别为

4.68%、4.86%、5.09%和 5.14%。 

以上供参考，谢谢！ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

如果您对本文有任何评论和见解 
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