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进入 9 月首个交易日，银行间流动

性整体偏向宽松，货币市场主要回购利

率全线下行。其中隔夜品种跌幅稍逊，

而七天和 14 天品种下跌明显，尤其 14

天回购加权利率跌幅超 20 个 bp。交易员

表示，今日是月初，各个期限的供给都

挺均衡，感觉有点意外，没想到新股申

购这几天资金面比预期要好不少，我们

之前还特意借了七天的钱来跨过这几天。 

短期资金将面临例行存款准备金清

算，以及中秋节现金需求提升的扰动，

不过明日起第三轮新股申购资金陆续解

冻有助对冲前述影响。上周四申购的六

只新股共冻结资金 6619.4 亿元，再加上

周五的两只新股申购冻结资金，估计本

轮新股冻结资金规模在 8000 亿元上下，

较上月新股申购冻结资金峰值再度增加

约 1000 亿元。分析人士表示，由于 8 月

末存款增长不明显，因此新股解冻资金

释放足够对冲周五准备金补缴压力，目

前机构预期普遍乐观。除 5 号准备金补

缴外，本周末将是中秋节小长假，现金

需求提升，这亦将从场内抽离资金。交

易员指出，明天陆续有 IPO 冻结资金出

来，所以我们大概会等到周三左右再看

看，看是否要准备一些跨节的钱。 

值得一提的是，银行间债市现券窄

幅震荡，收益率微降。交易员表示，最

新公布的 8 月官方与汇丰制造业 PMI 指

数双双回调，不过总体偏离预期值幅度

较小，仅略带动现券走势；该交易员指

出，PMI 数据虽偏弱，但并未大幅偏离预

期值，对现券影响不算很大，而本周新

股申购资金将陆续解冻，机构对流动性

预期偏乐观，三年以下国开债买盘尚可。

二级市场上，剩余期限约 2.60 年的国开

行固息债 140208 券最新成交收益率为

4.65%，上日尾盘为 4.67%，小降 2 个 bp。 

目前现券收益率曲线过于平坦，以

国开行金融债为例，一年和十年利差仅
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60 个基点左右，十年金融债收益率已接

近 6 月初创下的年内低点。市场人士认

为，金融债长端再向下空间有限，目前

场内资金较充裕，个人认为介入短端较

为安全，短债风险要比长债小。交易员

指出，一方面资金面继续改善是大概率

事件，现券短端收益率有下行空间，但

由于市场对经济基本面走弱趋势早已达

成共识，并对此已有反应，现券长端收

益率继续下行空间不大，因此预计收益

率曲线将有所变陡。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

如果您对本文有任何评论和见解 
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