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银行间资金供需仍呈结构性失衡格

局，短期资金表现宽松，而长期品种则

供不应求。主要回购利率今日续降，但

幅度仍然有限。其中隔夜和七天回购加

权价降幅相对偏小，在 1-3 个 bp 左右。

而 14 天期限品种降幅稍大，近 10 个 bp。

交易员表示，早上隔夜蛮紧的，应该是

缴准的关系，大行量都很小，或者不出

了，不过某政策性银行正常供给量还是

有的，午盘过后逐渐好转。 

一早在例行缴准因素扰动下，隔夜

资金拆借难度较上日稍增，但盘中仍不

乏大行稳定供给，随后则有所缓和，短

期限品种整体尚平衡，惟长期资金仍旧

供不应求。每月的 5 日、15 日和 25 日，

银行等存款类机构将根据特定时点存款

余额，对已上缴的存款准备金进行调整，

多退少补。但在 9 月央行推出存款偏离

度考核指标后，月初存准补缴压力明显

减轻。因此交易员认为，例行缴准的影

响比较有限，临近中午短期资金明显感

觉就好借很多了，倒是机构对年底资金

预期谨慎心态不减，导致长期品种需求

不少而供给仍旧有限。 

央行公开市场继续暂停操作，加上

国库现金存款招标，本周向银行系统净

投放基础货币共计 900 亿元。在常规操

作空窗期，并未减轻市场对降准和继续

降息等放松政策的预期，并且多数人更

倾向于降准将先于降息。他们指出，同

业存款可能纳入普通存款范围，引发的

缴准压力猜测是推高降准预期的主因。

不过仅就资金面和降低社会融资成本因

素，一定时间内也将累积对央行释放更

多流动性的足够诉求。 

值得一提的是，受股市大起大落影

响，银行间债市现券收益率冲高回落，

但较上日仍有逾 5 个 bp 以上的涨幅。二

级市场上，剩余期限近 10 年的国开行固

息债 140222 券最新报价为 4.25%/4.21%，
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银行间资金面长紧短松，现券收益率冲高回落 
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上日尾盘为 4.18%/4.14%。交易员表示，

早盘 10 年金融债收益率曾涨约 10 个 bp，

但随着股市下跌，幅度略有收窄，不过

仍保留着逾半跌幅。 

目前债市情绪不稳，股市震荡向好

增加债基赎回压力，若资金或政策面没

有新的利好或稳定措施出台，现券预期

不甚乐观。基金公司交易员表示，近日

股市向好，对债券型基金冲击很大，因

客户赎回要求突增，不得已只能卖债应

对或提前准备。另外，银监会近日就商

业银行理财业务监管办法征求意见，拟

允许商业银行以理财产品的名义独立开

立资金账户和证券账户等相关账户，鼓

励理财产品开展直接投资。而至于银行

理财产品可开设资金和证券账户的消息，

分析师认为，这虽然不会导致其直接进

入股市，但对债市来说，很可能会分流

部分需求，不利后市。 

祝周末愉快！ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

如果您对本文有任何评论和见解 
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