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21 日，银行间资金面紧张情况有所

缓解，但资金价格仍然攀高，隔夜和 7

天加权利率分别为 1.86%和 2.58%。交易

员表示，一方面得益于央行放水加码，

包括逆回购和 MLF 在内，三天净投放资

金一共达到 2600 亿元，对市场流动性紧

张局面有缓解作用。另外，月中缴税接

近尾声，资金需求压力也开始逐渐消退。 

近期市场的主要关注点是资金面，

尽管央行不断扩大投放力度，但资金面

仍然持续收紧，隔夜资金利率由 8 月初

的 1.5%逐渐爬升 30BP 到 1.8%上方。资

金面的收紧主要来自于央行在外汇市场

的干预。自 8 月 11 日汇改以来，外汇市

场每日成交量激增，由原来的每日 100

多亿美元增加至现在的 300 多亿美元，

央行干预力量明显。央行通过在市场上

卖出美元买入人民币，实际回收了大量

流动性。 

市场人士认为，未来利率债长端将

维持区间震荡，同时因资金利率高企，

短债收益率在短期内易上难下，收益率

曲线将继续走平。一方面，经济基本面

难以在短期内企稳，通胀压力不大，基

本面将长期利好债券，特别是长期限品

种；另一方面，宽货币的重心继续向宽

信用转移，供给方面仍然承压。同时，

从境外 CNH 和境内 CNY 的点差来看，人

民币的贬值预期仍然强劲，加上近期泰

铢、哈萨克斯坦货币等其他货币竞相贬

值，未来人民币币值维稳的路径并不平

坦，预计人民银行的干预将会持续回笼

货币。尽管会有 MLF 和降准等措施，但

更多是起到对冲作用，资金价格难以回

到前期低位。因此，收益率曲线继续走

平的可能性依旧较大。 

值得一提的是，银行间债券市场交

投活跃，多空对决，收益率略有下行，

其中长端利率债降幅稍微明显。由于稍

早公布的财新 PMI 超预期下跌，显示经
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济下行趋势未得到缓解，加上股市近日

大跌，多路资金流向债市压低收益率。

在增量资金的追逐下，债券收益率整体

震荡向下，若近期不降准的话，收益率

曲线有望继续平坦化。二级市场上，剩

余期限约 9.65 年的国开债 150210 券最

新成交收益率为 3.8750%，较上日尾盘下

降 1bp。 

祝周末愉快！ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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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