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银行间资金面整体依旧宽裕，只有

跨新股 IPO 申购周期的 14 天期资金需求

旺盛，不过供给情况还是能满足需求。

回购利率今日多数维持跌势，但跌幅继

续收窄。短期限的隔夜和七天期品种续

降，降幅在 5-10 个 bp 左右，较此前明

显收窄。不过，值得注意的是，14 天回

购加权利率今日开始转上行，虽升幅不

足 1 个 bp，但足以吸引市场注意力，事

后交易员们把原因归于下周 IPO 密集发

行所致。交易员表示，现在短期品种需

求不是很好，需求主要集中在 14 天品种

上，场内减点拆出的比较少，大行就在

加权利率出，所以利率继续下行受到限

制。 

新股密集发行期将至，虽然截至目

前资金面的表现要好于预期，但下周其

影响料将逐步显现，资金可能会逐步进

入紧平衡局面。值得注意的是，下周将

迎来今年首批新股集中发行。截至 1 月 7

日，证监会已经核准的 20 家企业均已披

露网上发行日期，且全部安排在下周之

内完成。此外，算上去年底推迟发行的

春秋航空和宁波高发两只新股，下周 A

股将迎来 22 只新股密集申购。分析人士

认为，下周将迎来 2015 年首批新股集中

发行，22 只新股预计募集资金 122 亿元，

累计冻结资金超 2 万亿，对场内场外资

金冲击不可小视，尤其对场外资金压力

应该更大。 

该分析师同时指出，本来市场预期

受下周密集 IPO 影响，最近两天资金就

会慢慢紧起来，不过至少到目前为止流

动性看上去还不错。但是，就在新股发

行的后半程，月中缴税将叠加冲击，预

计流出资金再增 2000 亿元左右。另外，

今年春节时间较晚，不排除本轮 IPO 后，

春节前还有一批 IPO 登场，所以未来一

个月的资金面难言轻松。 

值得一提的是，银行间债市今日交
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投静淡，现券收益率表现平稳，而投机

性更强的国债期货主力合约涨幅则稍明

显。二级市场上，剩余期限近 10 年的国

开 行 固 息 债 140222 券 最 新 报 价 在

4.05%/4.04%，上日尾盘为 4.06%/4.03%。

而与现券相比，国债期货涨幅略微明显。

其中，国债期货主力合约 TF1503 收盘报

在 96.679 元，较上日结算价涨 0.103 元

或 0.10%。对此，交易员们在交易间歇调

侃称，市场没啥变化，现在好像大家还

蛮认可目前的收益率。 

不过，分析师认为，目前由于消息

面过于清淡，市场对后续走势缺乏方向，

交易策略上投资者多选择多看少动，等

待经济数据或资金面变化提供新的指引。

首先，今日央行公开市场仍未进行任何

操作，“零操作”现象已持续一个半月，

公开市场也连续第四周既无资金投放亦

无回笼，这意味着二级市场暂时失去政

策方向指引。另外，明天开始将公布 12

月 CPI 和 PPI，以及后续的 GDP 及工业生

产等数据。不过若与预期相差不多，债

市可能还要继续观望。目前市场预期，

2014 年四季度 GDP 同比增速料进一步放

缓至 7.2%附近，受国际大宗商品价格持

续下跌影响，12 月 PPI 同比跌幅料扩大

至 3.1%左右，当月 CPI 同比涨幅预计为

1.5%。 
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