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银行间资金面继续走宽，各期限供

给充裕，但需求继续向隔夜期限聚集，

导致资金供需期限错配现象依旧突出。

交易员表示，银行系统流动性原本就比

较宽裕，加之本周央行公开市场逆回购

打破中性操作规律，突然加量实现净投

放，市场预期恢复显著。本周央行公开

市场总共开展了 800 亿元七天逆回购操

作，扣除 300 亿元到期量，单周实现 500

亿元的净投放，打破之前的平衡操作模

式。 

另外，IPO 周期临近尾声，冻结资金

陆续回款，也是助力市场流动性进一步

走宽的重要因素。作为“全额预缴”模

式最后的 28 只新股中首批发行的 10 只

新股受到了市场的热捧，据统计，10 只

新股网上网下累计冻结资金高达 2.46 万

亿元，新股申购冻资规模大幅超出市场

预期。不过，当前新股申购洪峰已过，

随之而来的是打新资金的解冻，资金面

短期将趋于良好。周二密集发行的 8 只

新股冻结资金高达 1.72 万亿，根据规则，

上述 8 只新股的冻结资金将于今日解冻，

市场将迎来本轮打新资金的解冻高峰。 

银行间市场主要回购利率多上涨，

但涨幅较为有限。银行间质押式回购市

场上，主流交易品种隔夜回购利率加权

值微降 0.9bp 至 1.79%，标杆七天回购加

权平均利率小涨 2bp 至 2.39%。稍长的

14 天至 1 个月回购利率亦出现小幅上涨，

但涨幅都未超过 5bp。 

值得一提的是，银行间债券市场交

投活跃，利率债收益率继续下行。其中，

10 年期国债收益率微降，有望刷新逾一

个月低位。二级市场上，剩余期限约

9.78 年的固息国债 150023 券最新报价收

益率对应为 3.03%3.01%，上日尾盘为

3.04%/3.02%。交易员表示，IPO 冻资已

过，在资金充裕情况下，中短期债券利

率先下行，并带动长期利率迅速回落，
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市场买盘踊跃，截止目前，10 年国债距

离 3%再度咫尺，这是 1 个月内第 2 次挑

战 3%关口。 

分析认为，虽然从微观因素看，IPO

资金释放可短期内解释当天市场的变化，

但内在的市场多头逻辑始终是主线。市

场投资者虽对人民币汇率稍有担忧，但

客观看，汇率不是制约利率变化的因素，

国内经济萎缩是利率下行的根本原因。

预期 10 年国债利率会在年内顺利突破 3%，

向 2.8%迈进。本轮债券牛市与历史不同，

是需求持续萎缩引导，因此用历史的观

点来审视利率位置并不合适，利率必然

走向新低。 

以上仅供参考，谢谢！ 

祝周末愉快！ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

如果您对本文有任何评论和见解 
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