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银行间资金面趋于宽松态势，资金

供给较上周进一步增加，主要回购利率

大多回落。其中隔夜和七天回购小跌，

跌幅均不超过 10 个 bp；而 14 天期限品

种深度下跌，跌幅逾 30 个 bp，缩小与七

天回购的利差。市场人士表示，今日资

金需求相对集中于跨月的七天期品种，

因此下行幅度相对有限，而 14 天以上的

中长期资金需求有限，资金价格跌幅明

显。 

分析人士指出，因上周的新股 IPO

申购资金今日起陆续解冻，此外对政策

面的判断偏向乐观，亦有助稳定机构预

期，市场资金供给明显增加。一方面，

上周三和周四申购的新股冻结资金规模

为 6547 亿元，超过 6 月 18 日新股重启

时 5617.4 亿元的首轮新股冻结资金规模，

本轮新股的冻结资金在本周一和周二分

别解冻。另一方面，央行通过贷贷款及

PSL 等工具向市场注入流动性，增加基础

货币投放量。除了国开行获得 1 万亿 PSL

贷款额度之外，央行还向地方性银行发

放再贷款，定向宽松支持三农、小微、

高新企业及棚改。另外，上周在资金偏

紧情况下，央行暂停正回购操作，公开

市场连续十一周实现资金净投放，亦向

市场传达了正面信息。 

值得一提的是，股市今日放量大涨，

债市消停下来看热闹，现券收益率震荡

上行。交易人士表示，经济基本面企稳

向好，加上宽松政策及国企改革等多重

利好刺激，A 股权重表现抢眼，带动指数

大幅攀升。但与此同时，现券空头氛围

开始抬头。该交易员指出，目前除了资

金面仍支持债券之外，再想不出其他因

素有利债市，现券短期走势主要取决于

资金状况。如果流动性持续走宽，资金

价格下降，现券收益率有上行压力。资

金价格今日虽降幅不太明显，七天回购

仍在 4%附近高位，但后续下降预期强烈，
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预计七天回购未来运行在 3.50%-3.80%区

间。若回购利率能继续回落，对现券走

势有望形成支撑，但若维持在目前位置，

则现券收益率仍有上行动力。 

因上周的新股 IPO 申购资金今日起

陆续解冻，资金面趋于宽松，机构对月

底流动性预期显乐观。交易员表示，今

明两日解冻资金将近 7000 亿元，加上本

周公开市场到期量有所回升，而且月底

银行补存款已基本完成，因此预计月底

资金供需平稳。不过，该交易员也指出，

随着资金供需回归平衡状态，正回购亦

可能重启，但操作量料仍保持温和，小

幅净投放状态不太可能生变。从期限上

看，因资金维持宽松预期令现券收益率

持续承压，尤其短端利率上行空间受挤

压，将会吸引投资户及交易户兴趣；从

估值上看，现券长端更具优势，中长债

更受配置户青睐。 
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