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银行间市场回购利率跌势不止，其

中七天回购的加权利率续跌逾 40bp，但

资金供给较前两日的泛滥局面略有收敛。

今日回购利率开盘水平实际上并不算低，

但在充裕的资金供给推动下，盘中减点

现象仍普遍，拉动加权利率水平震荡下

行。交易员表示，资金还是蛮宽松的，

不过没有昨天那么泛滥了，早上大家看

到 IPO 的消息，都有些担心，目前看还

好，14 天出的还是挺多的。 

市场人士认为，今天流动性泛滥有

所收敛，主要因 IPO 密集来袭，令市场

预期略转谨慎，融出资金意愿随之下降。

尽管目前跨新股发行周期的资金供给仍

属充裕，但由于本轮 IPO 家数明显超过

以往几轮，对流动性的冲击不可小视，

短期资金面压力料逐渐加大。证监会昨

日稍晚下发 20 家 IPO 企业的发行批文，

其中 17 家公司今日分别在沪深证交所刊

登招股意向书，启动发行程序，这些公

司的网上网下申购日均集中在下周。至

此，证监会去年 6 月宣布的“百家发行”

计划已基本收官。而如果算上上轮 IPO

推迟到本周五发行的春秋航空和宁波高

发，本轮 IPO 将有超过 20 家新股发行，

其密集程度可见一斑。 

新股发行因素增添了本月资金面的

不确定性，发行企业大幅增多，届时对

资金面的影响不容小觑。从统计数据来

看，去年最后一轮 9 只新股发行，由于

中签率明显提升，导致网上网下合计冻

结资金约 1.16 万亿元，低于市场预期。

除了国信证券中签率约 1.8%外，其余 8

只新股网上中签率均低于 1%。不过，9

只新股的网下平均中签率为 0.53%，较此

前明显提升。对此，分析人士认为，二

级市场的火热以及年底资金的紧张使得

打新热情有所下降，本批新股上市后依

然会连续大涨，但绝对涨幅或有所收窄。

分析人士同时表示，预计本轮新股发行
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IPO 及缴税下周将至，市场流动性泛滥开始收敛 
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将延续上轮趋势，网上网下中签率高于

此前水平，冻结资金有望接近 2 万亿元，

创出新股冻结资金的新高。 

除 IPO 密集发行冲击外，月中缴税

也将于下周开始，其叠加影响将导致资

金再现波动。根据税法，缴税最后的申

报截止日是 15 号，缴税是在截止日后的

1-3 个工作日，如遇节假日向后顺延。也

就是说，下周后半段至下下周初是缴税

时间，预计届时将有 2000 亿元左右的资

金流出商业银行体系，流入国库。 

不过，目前市场情绪暂时稳定，未

受到不利因素干扰。他们认为，与此前

几个月情况相似，缴税与密集 IPO 同时

来袭，其对资金面的短期冲击在所难免，

如果届时波动过于剧烈，不排除央行再

次通过定向手段予以支持。鉴于目前银

行体系流动性宽松，央行公开市场已逾

一个月未进行任何操作。随着节后备付

资金逐步回流，银行间资金面重回充裕

局面，回购利率继续回落，进一步降低

短期央行操作必要，目前来看央行公开

市场继续不作为的概率较大。 
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