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银行间资金市场主要回购利率升势

放缓，甚至有关键品种开始掉头下行，

引起业内广泛关注。除隔夜品种续涨近

20 个基点外，七天回购的加权利率基本

止升转稳，14 天期小幅下跌。从技术层

面上看，昨日回购市场 1 个月以内期限

集体跳涨，今日经历短暂调整比较正常，

但是业内人士不以为然，他们认为主要

原因并非如此。 

业内人士表示，市场利率整体下行，

主要得益于央行公开市场正回购明显缩

量，安抚机构此前紧张情绪，刺激出资

机构融出多余资金。他们并指出，央行

在流动性趋紧势头刚有抬头时即有反应，

显示其稳定市场的意图仍在，因此机构

对未来资金面担心情绪大大减弱。此外，

虽然利率下行的直接原因是正回购减量，

但是随着回购利率高企，资本流动的跷

跷板效应开始发挥作用，机构在银行间

市场出资的意愿加强。据一位接近市场

的交易人士透露，在正回购操作量没出

来之前，市场一度紧张窒息，但公告出

来之后，正回购规模比预期小很多，市

场心态立马恢复稳定，融出资金亦明显

增多。 

今日资金供给较上日增多，但隔夜

品种仍延续一定涨幅，可能更多受开盘

价定位引导；至于 14 天回购利率的下跌，

则可能是因为该期限包括了不少不足 14

天成交所致，并不能真实反映跨月资金

情况。一般来说，银行间资金市场将两

至七天期限回购计入七天期品种，八至

14 天成交计入 14 天品种。 

受资金利率下行带动，银行间债市

现券走势略好转，IRS 亦下行。央行正回

购操作量公布后，二级市场现券出现一

波买盘，但此后渐趋平静，尾盘成交价

基本与上日持平。二级市场上，利率债

收益率波动区间较窄，多在 2-3 个 BP 附

近。剩余期限约 9.42 年的固息国债
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正回购缩量暂缓谨慎情绪 
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130018 券最新成交收益率在 4.48%，上

日尾盘为 4.50%。而 IRS 表现敏感，波幅

更大。早盘初段一度上行，Repo 1Y 上涨

约 5 个 BP 左右，但随后公开市场显示正

回购缩量，IRS 掉头向下，Repo 1Y 较上

日 收 盘 跌 逾 10 个 BP ， 目 前 在

4.27%/4.25%附近。 

目前银行间市场可谓是名副其实

“资金市”，而接下来资金面如何，应是

广大市场参与者最关心的话题之一。对

此，分析人士是这样解释的。因季末来

临，资金一般会比常日紧张，资金价格

也难免上行，所以需要引起注意，提早

准备。不过，对季末流动性也不必过度

担忧，回购利率可能不会上太多。一方

面，央行维稳意图很明显，在市场情绪

及流动性出现异常之前，料会进行逆向

操作来平复市场供求。另外，一般在关

键时点到来之前，机构已展开吸金行动，

因此对资金的需求不会集中在季末爆发。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

如果您对本文有任何评论和见解 
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