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银行间资金面维持宽松态势，各期

限资金供给仍相当充裕，市场零星可见

减点融出隔夜和长期限资金。主要回购

利率中，除七天回购利率加权价小涨之

外，其他期限均有不同程度下行，其中

14 天期限品种领跌，跌幅接近 10 个 bp。

交易员表示，不少机构为了缓解节后前

几天的备付压力，跨季需求反而更青睐

14 天品种而非七天期限品种，不过整体

需求寥寥无几，出资方仍占据多数。 

交易员表示，虽然今天资金扰动因

素比较多，但是影响不明显，未撼动资

金供给充裕格局。首先，央行公开市场

进行 180 亿元 14 天期正回购操作，加上

周二的 30 亿元小规模净回笼，本周公开

市场净回笼 110 亿元。与此同时，今日

还有 500 亿元三个月期国库现金存款到

期，等同于相同规模资金“抽离”。此外，

新股集中申购及季末例行存款准备金上

缴，均未扰动资金宽松格局。本周沪、

深两个交易所共有 12 家企业 IPO，其中

8 家网上申购日安排在昨日，3 家网上申

购日为今日，预计冻结资金在 8000 亿元

上下。 

对于今日例行存款准备金调整，机

构多认为补缴规模比以往增多，但仍难

撼动资金供给充裕格局。分析人士指出，

银监会出台存款偏离度新规之后，银行

季末冲存款时点提前，导致月中存款准

备金上缴量较此前增多。不过交易员表

示，虽然今日缴准量比往常规模大一些，

但是跟 5000 亿的 SLF 相比，总量并不算

多，最关键在于央行的态度还是稳健偏

宽松，所以总体对近期及季末流动性并

无太大担忧。 

银监会 9 月初发布新规，对商业银

行月末存款偏离度进行规范，但实际效

果如何值得思考。市场人士表示，3%的

存款偏离度约束仍有些宽广，对大行约

束力不大，而对中小银行冲击较大，预
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计月末三分之一的吸存压力将分摊到月

初及月中。新规除了约束商业银行存款

“冲时点”行为外，还希望能够借此减

缓季末的流动性波动，帮助货币利率平

稳下行，降低社会融资成本。不过分析

人士认为，新规可能“治标并未治本”，

实际执行效果有待观察，或许只是将

“一个时点的疯狂演出，变成一个时段

的激情演绎”而已。 

值得一提的是，受央行宽松操作及

调降正回购利率刺激，近期市场利率中

枢持续下探，尤其长端利率下降明显，

利率曲线趋向平坦。不过交易员表示，

由于此前收益率跌势过甚，市场目前积

累过多止盈盘等待消化，因此近两日现

券收益率小涨调整，但应该不属于出现

趋势性转换。此外，在银行间资金市场

较为宽松的情况下，IRS 近日连涨，场内

人员对此表示不理解。市场人士指出，

主要受到海外 IRS 利率上行带动影响，

银行间利率互换水涨船高，但这并不能

代表市场对后市的整体预期；十一长假

前所剩交易日不多，预计难有大的波澜，

进入 10 月则要更多关注经济数据及政策

方向再做判断。 
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