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银行间债市现券收益率继周二先小

跌后回升，今日继续上行，利率互换亦

在周初大幅走低后开始反弹。二级市场

上，剩余期限近 10 年的国开行固息债

150210 券 最 新 报 价 收 益 率 在

3.83%/3.80%，周一尾盘为 3.80%/3.78%。

另外，1 年期回购基准利率互换合约最新

成交在 2.60%，周一尾盘为 2.52%。 

有关中国版量化宽松(QE)将推出的

利好在短暂刺激市场走强后，其影响很

快消退，在供给忧虑萦绕不去的压力下，

现券走强仍欠持续性。交易员指出，本

周招标的国开行等新债整体偏弱，拖累

市场信心，考虑到地方政府债大规模发

行前，金融债发行仍有“抢进度”的冲

动，一级市场对二级市场的压制暂难消

除。国开行昨日招标的七年期增发债，

中标收益率为 4.1486%，明显超过此前

4.00%的预测均值；同时招标的 10 年期

品种，中标收益率为 3.7976%，与 3.77%

的预测均值接近。 

交易员指出，由于供给压力的担忧

一直存在，目前现券对于利好消息的反

应仍显得力道不足，特别是与 IRS 的走

势相比明显偏弱。近两个交易日 IRS 虽

小幅反弹 2-3 个基点，但与周一逾 10 个

基点的大跌相比，仅是正常的调整。利

率互换市场活跃品种 1 年期回购基准利

率互换最新成交在 2.60%，较周一成交价

上涨约 8个 bp。 

另外，业内人士指出，如不出意外，

决策层将很快宣布新一轮量化宽松政策

(QE)，即央行通过直接购买商业银行资

产的方式投放基础货币，以此撬动信用

投放、拉低全社会的长期融资成本、减

缓通缩压力并推动经济增长。 

与此同时，银行间市场近日主要回

购利率小幅波动，7 天品种止跌转升。对

此，市场人士认为，资金面整体依旧宽

松无虞，相对而言，部分券商等质押信
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市场利率大跌后开始整体回调 
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用债品种的机构跨月需求有所升温，同

时拆借跨 IPO 周期资金机构亦略增加，

推动 7 天回购转跌为升，但并无碍各期

限品种供大于求局面。他们并指出，央

行公开市场继续空窗亦属于意料之中，

虽然短期暂难看到撼动资金宽松的扰动

因素，但目前资金利率继续下行空间或

有限。 

市场人士认为，在央行大力度降准

释放巨量流动性后，暂时停止逆回购操

作，符合历史惯例，此举不会改变资金

面宽松的态势。按照以往经验，由于降

准在短期内释放出巨量的流动性，央行

往往会通过公开市场操作进行适当的回

笼操作，以平滑短期流动性分布。另外，

五一小长假之后，两市将再度迎来新股

申购高峰。公开信息显示，上周获得发

行批文的 25 只新股已经有 20 只确定了

发行日期，将于 5 月 5 日至 5 月 7 日展

开申购，本次预计冻结资金总额在 2.5

万亿元左右。虽然新股发行对银行间资

金面影响有限，但分析人士也提醒市场，

较此前发行频度相比，将来新股发行频

次加快，由每月核发一批次增加到两批

次，短期可能造成场内资金波动。 
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