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1. 央行放出少量逆回购的可能性仍

较大 

受益于央行近日 MLF 增量续做，以

及新股冻结资金回款，银行间市场昨日

资金面重返宽松，机构融出资金较积极，

不过主要回购利率依旧持稳或小降。其

中隔夜和七天期回购利率小降，14 天品

种止跌微升，但升幅不足 2个 bp。 

市场人士认为，本轮资金紧势得以

缓和，主要归功于央行通过定向工具施

以援手，以及大量新股冻结资金释放。

周二尾盘市场曾传出，央行续做近日到

期的中期借贷便利（MLF），规模并有所

放大的消息。另外，近日新股冻结资金

连续释放，增加市场流动性供应，亦缓

和缴税带来的冲击。该市场人士指出，

缴税余威仍在，加上季末将至，流动性

实难彻底放宽松，因此预计央行公开市

场大概率延续逆回购操作，保持市场稳

定度过月底及季末时点；但在资金面逐

步好转态势下，料量价将保持平稳。 

央行公开市场一级交易商本周仍可

申报多种期限正/逆回购以及三个月央票

需求。其中正回购期限包括 14 天和 28

天期，逆回购期限依旧仅为七天一种。

公开市场到期方面，今日有 250 亿元 7

天期逆回购到期，无正回购及央票到期。 

2. 招标 300 亿元九个月国库现金定

存 

中央国库现金管理操作室公告显示，

财政部、央行定于 2015 年 3 月 19 日上

午 9：00-9：30，进行 2015 年中央国库

现金定存管理商业银行定期存款（三期）

招投标。本期国库现金定存操作量 300

亿元，期限 9 个月（273 天），起息日为

3 月 19 日，到期日为 2015 年 12 月 17 日

（遇节假日顺延），面向 2012-2014 年国

库现金定存业务参与银行进行利率招标。

另外，3 月 19 日将有 600 亿元期限为 6

个月的国库现金定存到期。因此，本次
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国库现金定存招标可视为对到期资金的

部分续做。 

由于九个月期国库现金定存招标稀

少，所以中标利率大家可能缺乏心理预

期。上次进行九个月期国库现金定期存

款招标还是在 2014 年 5 月 29 日，中标

利率为 4.60%。目前二级市场上同期限质

押式回购利率大概在 5.50%附近，且同期

限同业存款利率为 5.30%左右。因此，分

析人士认为，算上缴纳准备金因素，预

计 9 个月国库现金定存中标利率恐难低

于 5.0%。 

市场人士表示，本期国库现金定存

的期限长于到期品种，有利于提升银行

体系流动性的稳定性；但另一方面，本

期国库现金定存数量较到期品种减少了

300 亿元，二者对冲之后，银行体系流动

性仍将被抽离 300 亿元。在此背景下，

本周打新资金回流、财政资金投放对银

行间市场流动性形成的利好，可能在一

定程度上将被冲淡，但预计资金面宽松

的趋势不会发生根本改变。 

以上仅供参考，谢谢！ 
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