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银行间资金面今日明显收紧，隔夜

和七天资金均较难借到，市场紧张气氛

骤然升温。交易员表示，主要因大行融

出资金有限，特别是个别大行加入借钱

大军，令市场资金供需拉起警报。该交

易员也指出，目前预期比较谨慎，预计

月底之前都将保持偏紧态势，不排除后

续央行采取救市举措。 

分析人士认为，市场资金转紧，因

受到多重因素综合影响，最直接的原因

是本周开始缴税，资金抽离效应逐渐显

现。月中经受月度和季度缴税双重压力

考验，缴税规模预计不下 3000 亿元，对

商业银行资金链有不小考验。另外，下

周开始新股 IPO 和转债申购等压力，令

机构对月底之前的资金预期谨慎，融出

资金意愿减弱。根据已公布信息，下周

将有 12 只新股申购，募集资金 62.58 亿

元，粗略估计冻结资金接近万亿，这对

资金面将产生伤筋动骨的影响。银行间

资深人士称，月底资金面将面临今年以

来前所未有地考验，压力超过半年末时

点，届时情况很可能惨不忍睹。 

值得一提的是，资金紧张未体现在

资金价格上，主要回购利率未出现反弹。

市场人士表示，场内资金实际偏紧，但

隔夜和七天回购加权利率表现平稳，令

市场人员感到不解。对此，分析人士是

这样解读的。一方面，由于大行加入借

钱行列，融入资金成本比中小机构低得

多，且融入资金规模偏大，对加权平均

利率有抑制效应；另一方面，资金市场

做市效果明显，抑制主要回购利率上行。

隔夜和七天回购开盘价分别在 3.21%和

3.62%，低于上日均价逾 5 个 bp，且随后

有数笔低价位成交，压制加权利率未出

现强势反弹。 

资金转紧后，相信大家最关心的问

题应是后市资金面如何，是否会继续收

紧。分析人士表示，除了缴税干扰之外，
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下周新股密集发行亦将冻结不少资金，

预计短期流动性趋紧是大概率事件。另

外，由于基本面改善，下半年指望货币

环境继续放松的可能性不大，预计资金

面将维持平衡偏紧格局。近期外汇占款

的增长有限，体现人民币汇率弱势盘整

格局下，外汇市场供求基本平衡，央行

入市购汇相应减少。下半年资金流入回

升料温和，加上汇率双向波动因素的影

响，新增外汇占款大幅反弹可能性不大。

与此同时，央行公开市场上维持了平稳

操作，由于正回购到期量不断萎缩，净

投放资金出现递减，从而导致基础货币

投放有限，后续资金紧张的局面是否将

延续，需视央行动向而定。 
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