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在节前为数不多的几个交易日，银

行间资金面依旧维持宽松态势，各期限

资金供给均充裕。主要回购利率今日全

线下行，其中七天回购最新加权价跌破 3%

整数关口，下跌近 15 个基点至 2.90%下

方，为逾五个月来新低。交易员表示，

大行基本都在出钱，但需求仍相对疲弱，

就连抵押信用债的券商类机构今日融入

资金也相当容易，季末应该就这样平稳

度过了。 

目前市场流动性逐渐趋向宽松，对

此分析师是这样解读的。一方面此前 SLF

支撑效应仍在，市场流动性总量得到补

充，资金供给亦有所增加。更重要的是，

SLF 强化了机构对季末资金平稳的信心，

出资意愿更强，有助缓解季末叠加国庆

长假的冲击。另一方面，上周新股集中

申购，逾 8000 亿元的申购资金在今明两

日陆续解冻，在很大程度对流量资金起

到补充。不过交易员指出，目前市场对

流动性心态十分稳定，至于长假后资金

面状况，还需要看存款偏离度新规的实

际效果，以及是否会有其他新的影响因

素而定。 

本月稍早，银监会下发通知要求商

业银行加强存款稳定性管理，月末存款

偏离度不得超过 3%，否则将按严重程度

采取相应监管纠正与处罚措施。值得一

提的是，新规要求商业银行不得设立时

点性存款规模考评指标，不得设定单纯

以存款市场份额或排名为要求的考评指

标。分析师认为，此举最直观的效果是

平抑月末、季末等重要时点资金的波动，

也减少商业银行因存款“冲时点”导致

的存款准备金补缴规模。不过，3%的偏

离度限制对大行约束力有限，而对中小

银行冲击更明显，因此新规对限制月末

资金异常波动效果有限，对节后存款准

备金清算影响亦不大。 

此外，银行间债市现券收益率及利
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七天回购破位下行 
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率互换今日均下滑，其中 IRS 跌幅更为

明显，逾 10 个基点。事后交易员指出，

今日市场受到双重因素推动，首先上周

日香港“占领中环”事件压制市场风险

情绪，海外市场率先下挫并传导至国内

市场；随后七天回购开盘破位下行，进

一步助推现券及利率互换走低。相对而

言，七天回购下行带动 IRS 降幅更猛，

而现券收益率跌幅稍逊，多在 5 个基点

以内。交易员表示，七天回购利率有效

跌破 3%，引领资金价格进一步走低，这

也为现券收益率及 IRS 拓展向下空间，

而且目前暂时看不到有明显的利空因素，

债市的强势格局料仍将延续。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

如果您对本文有任何评论和见解 
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