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银行间市场资金供求基本平衡，主

要质押式回购加权利率持稳。其中隔夜

和七天回购的加权利率一涨一跌，但幅

度均不大，在 5 个基点左右。交易人士

表示，今日是一季度末最后一天，场内

资金供需基本平衡，大型商业银行为主

要融出方，需求主要是一些券商和基金

公司。资金需求分散，由于需求方能提

供的质押券评级较低，所以报价可以商

量，因此撑起了今日回购利率。 

今早隔夜和七天回购开盘比较晚，

事后大家把原因归于市场出现分化，资

金供需双方对抵押品的要求存在分歧，

导致迟迟都未能成交。由于资金面维持

宽松态势，市场上只有部分中小机构报

零星需求，但是质押券评级较差，不受

资金融出方待见。此外，因季末结算等

限制，大行对抵押券种要求比较严格，

3A 以下评级信用债基本都被排除在外，

只接受利率债和高评级信用债。市场人

士指出，由于基金等机构偏好于持有收

益高的信用类债券，在资金宽松时期质

押信用债能够借到钱，但是考虑到目前

是季末，银行要求比较严格，加上融入

方不愿意出高价，所以导致市场分化难

以成交。 

业内人士认为，市场成交清淡，主

要原因是资金始终处在供过于求状况，

就连以往需求量较大的季末也一改常态，

银行体系的流动性依旧维持宽松态势。

一方面，因为央行通过各种工具干预，

维持流动性投放量超过回笼量，保持宽

松货币扶持经济恢复元气。更值得一提

的是，商业银行对资金的需求较往年季

末大幅减少，尤其是大型商业银行需求

减少对整个市场供求关系影响比较明显。

从去年下半年开始，对非标等同业业务

加大监管和打压力度，至银行的非标业

务快速收缩，银行资金需求也因此减少。

另外， 
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马上进入 4 月，月初补缴存款准备

金及当月财税上缴压力下，机构多持谨

慎看法。分析人士表示，因季末受各种

考核影响，一般银行存款增量都比较大，

所以下月 5 号准备金补缴规模不小。同

时，期限较长的资金价格一直处于较高

水平，显示市场对未来资金面预期不乐

观。市场人士表示，尽管当前流动性仍

宽裕，但是 14 天以上期限的回购利率基

本接近或超过 5%，反映市场对下月中旬

以后的资金感到担忧。因下月中旬面临

财税缴款，并预计规模可能达到数千亿

元，因此机构在融出中长期限资金时保

持谨慎。不过，市场人士也认为，月初

缴准以及月中缴税对资金面的负面影响

可能都不大，因为多数机构前期已经开

始进行相应储备，加上央行维持货币适

度宽松的态度未变。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

如果您对本文有任何评论和见解 
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