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20 日，银行间市场资金面继续呈现

均衡偏松格局，主要期限回购利率波动

不大。市场人士认为，在宽信用渐显成

效的背景下，资金成本下行难度有所增

加，未来下行空间将主要取决于货币政

策继续放松的节奏和力度。 

今日银行间回购市场资金面偏宽松，

主要期限回购利率均保持稳定。其中，

隔夜回购利率加权值微涨 1.55bp 至

1.91%，指标 7 天回购利率微跌 0.84bp

至 2.43%。另外，已经跨月的 14 天至 1

个月品种均小幅上行，其中以 14 天品种

领涨，涨幅约 5bp。至此，14 天与 21 天

回购利差降至 5bp。更长的 2 个月及以上

期限回购利率跌幅显著。其中，3 个月品

种大跌 26.20bp 至 3.02%，这也导致与 2

个月品种倒挂。交易员指出，今日早间

银行间回购市场开盘即有大量资金融出，

短时间内大部分融入需求得到满足，午

盘至尾盘融出和融入需求大致均衡；全

天质押式回购交易共成交 21795.15 亿元，

较前一交易日下降 0.36%，成交仍主要集

中在隔夜和 7天期限上。 

自 9 月底以来，银行间市场资金面

一直维持均衡偏松态势，回购利率低位

运行，但下行幅度较为有限，7 天利率已

在 2.4%-2.5%一线盘整多日。随着期间债

市长端收益率显著快速下行，长债与资

金成本间息差大幅收窄，令长债下行逐

渐面临羁绊，收益率曲线短端尤其是资

金成本重新成为市场的一大关注点。 

市场人士指出，汇率趋稳后，货币

政策尚未见进一步松动，而资金外流虽

放缓但仍在持续，加上银行机构信贷配

置等消耗超储，限制超储率水平，由此

制约短期资金成本进一步下行。未来资

金成本下行空间仍将主要取决于货币政

策继续放松的节奏和力度。 

数据显示，本周有 900 亿元七天期

逆回购到期，到期量较上周减少 800 亿
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元。另外，本周开始企业进行季度缴税，

财税走款的影响可能要到本周后半段才

会逐渐显露出来。初步预计，届时将有

超过 6000 亿元资金流出银行系统，叠加

月末因素干扰，资金面可能会起一些波

动。因此，分析认为，央行近期有可能

加码投放流动性，除公开市场维持一定

流动性投放力度之外，可能还将辅助定

向或全面降准等措施。 

以上仅供参考，谢谢！ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

如果您对本文有任何评论和见解 

请发电邮至：shmarketing@cfets-icap.com.cn 

更多信息，请登录网站：www.cfets-icap.com.cn 
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