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央行逆回购和证券公司逆回购是什么意思？

逆回购的上行符合现阶段央行保持银行间流动性平稳、但又不希望看到流动性过宽
的政策意图。对于公开市场操作，央行通常有价格招标和数量招标2种方式，而根
据我们的了解，凡是高于3.4的逆回购需求基本都得到了满足，这意味着1500亿的
投放量+3.4的利率水平更多可能体现了价格招标的结果。考虑到之前连续持平于3.
35，这一利率水平已经成为市场的“心理锚”，可以想见在询价环节，3.35的水平
上堆积有大量的资金需求，如果央行持平而不是抬高发行利率，则最终的资金投放
规模必将远大于1500亿（可能达到2000-3000亿的量级）。从这个角度看，央行
一方面通过加大资金的投放规模来缓解银行间的流动性偏紧，但另一方面利率上行
5BP还是显示出其不愿意过度释放流动性的意图。
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