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银行间货币市场供需整体平衡，主

要回购利率涨跌互现，但幅度相当有限。

其中隔夜品种跌幅稍大，也只有区区 2

个 bp；而七天和 14 天期限品种微涨，涨

幅均在 1 个 bp 左右。交易员表示，流动

性整体尚稳定，拆入隔夜品种会略感不

易，但是期限相对偏长资金供给则较充

裕。该交易员也指出，当前的资金价格

应该处在均衡水平，已充分反映市场供

需现状，如果不出意外情况，回购利率

继续下行空间料有限。 

今日早盘隔夜资金供不应求，融入

难度较上日增大，但长期限资金供给充

裕。交易员认为，应该是受到新股申购

的影响，加之银行机构不愿融出超短期

限资金，才导致隔夜品种拆入困难。该

交易员同时指出，中长期限资金供应积

极，表明机构相信央行维持流动性在适

度水平的基调暂未改变，并对下一步资

金预期稳定。稍早公布的 7 月金融数据

显示新增贷款大幅低于预期，且当月存

款流失明显，但货币市场表现淡定就是

最好佐证。 

值得一提的是，银行间债市买需重

现，现券收益率应声回落，中长债表现

更佳。此外 IRS 同步下行，国债期货亦

由跌转升，现货期货市场暖意融融。而

早盘招标的一年国债结果虽稍高于预期，

但由于该品种定位一向波动较大，对市

场的指引效果不大，现券受其影响甚微。

二级市场上，剩余期限约 9.44 年的国开

行固息债 140205 券最新成交收益率在

5.06%，上日尾盘为 5.14%，单日骤降 8

个 bp。交易员指出，昨日市场对于金融

数据可能超预期的担忧，曾引发现券收

益率及 IRS 反弹，今日很大程度上是修

正走势；而午盘过后，现券收益率继续

走低，因受下午公布的投资、消费等数

据不佳影响，债券投资信心获提振，令

收益率再度承压。 

文/ Frank Sun 

糟糕数据提振债市信心 
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7 月社融及新增贷款远低于市场预期，

双双创数年新低，就在投资者倍感吃惊

的同时，市场已迅速做出反应。而随后

央行给出解释，称这一变化与基数效应、

6 月份“冲高”较多及数据本身的季节性

波动等有关。分析人士认为，此前数据

太好，市场信心也因此高涨，资金纷纷

弃债投向股票等风险资产，但是今日数

据不及预期，对市场信心打击不小，投

资者不得不重新评估经济形势。其实经

济基本面并没有此前数据表现的那么乐

观，6 月经济数据脱离实际情况，过分渲

染经济回暖势头。业内人士预计，资金

回流债券市场可能是短期趋势，8 月份收

益率或因此回落，但后期而言，供需关

系及中期通胀风险仍会对市场有一定压

制。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

如果您对本文有任何评论和见解 
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