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1.逆回购中标利率定位成关注重点 

银行间资金面继续走宽，各期限资

金供给均较充裕，融资难度再降。主要

回购利率清明节前持续下行，其中以七

天品种跌幅最大，已跌破 3.50%整数关口；

隔夜和 14 天回购利率虽跌幅稍逊，但均

较上月底有较大幅度下行。 

目前银行间资金面已转宽松，机构

心态已从平稳转为乐观。不过，考虑到

缴准及逆回购到期压力，预计央行公开

市场今日继续进行逆回购操作的可能性

仍较大，维持流动性平稳格局。此外，

上周证监会按法定程序核准了 30 家企业

的首发申请，已有 28 家公布申购时间，

均在下周开启申购，预计冻结资金接近 4

万亿元。因此，市场人士认为，在准备

金补缴叠加巨量新股发行周即将到来之

际，预计央行公开市场继续展开逆回购

操作问题不大，更有可能逆回购有望逐

渐放量操作。 

央行公开市场一级交易商本周仍可

申报多种期限正/逆回购以及三个月央票

需求。其中正回购期限包括 14 天和 28

天期，逆回购期限依旧仅为七天一种。

公开市场到期方面，今日有 250 亿元 7

天期逆回购到期，无正回购及央票到期。 

大家关心的一个问题，应该是逆回

购中标利率是否下调。对此，市场人士

认为，逆回购中标利率定在什么位置将

是关注重点。目前质押式回购市场七天

资金利率持续大幅下行，并预计仍有下

行空间，这样七天回购利率已与逆回购

利率倒挂，并有加深趋势。这也意味着

逆回购利率触及下调窗口，中标利率可

能下调 10 个 bp，甚至 20 个 bp 也有可能。 

2.国开行五期债利率定位或略低于

二级 

国家开发银行 1 日发布公告称，定

于 4 月 7 日通过中国人民银行债券发行

系统增发 2015 年第六期 1 年期、第七期
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3 年期及发行 2015 年第八期 5 年期、第

九期 7 年期、第十期 10 年期固定利率金

融债券分别不超过 40 亿元、50 亿元、60

亿元、40 亿元和 70 亿元，总量不超过

260亿元。 

本次招标的各期债券均为按年付息，

将采用单一价格/利率（荷兰式）的招标

方式，各品种标位区间设置在发行前公

布；债券缴款日均为 4 月 13 日，增发的

1 年期品种起息日为 2015 年 4 月 8 日、3

年期品种起息日为 2015 年 4 月 3 日，新

发行的 5 年期、7 年期和 10 年期品种起

息日均为 2015 年 4 月 13 日。除 1 年期

增发品种上市日为 4 月 15 日外，其余品

种上市日均为 4 月 17 日。以上各期债券

均不设立基本承销额。承揽费方面，1 年

期品种无，3 年期为 0.05%，5 年期和 7

年期为 0.10%，10年期为 0.15% 

银行间债市固息政策债(国开行)到

期收益率曲线显示，1/3/5/7/10 年期最

新收益率分别为 3.86%、4.01%、4.10%、

4.32%和 4.15%。因此，市场对今日招标

的五期国开行固息债中标利率预测区间

分别对应为 3.75%-3.90%，3.90%-4.05%，

4.0%-4.15% ， 4.25%-4.35% 和 4.10%-

4.20%。预测均值分别为 3.83%，3.97%，

4.08%，4.29%和 4.14%。 

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 
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