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银行间资金市场结构性失衡局面持

续，短期品种依旧供不应求，特别是隔

夜资金较为抢手。主要回购利率今日涨

跌互现，但幅度均有限。其中紧缺的隔

夜回购继续上涨，涨幅逾 5 个 bp；而七

天和 14 天品种止升转跌，但跌幅均不足

5 个 bp。交易员表示，虽然有大量新股

IPO 资金退款，但今日资金面改善并不明

显，可能主要还是由于银行为应对节前

提现需求所致，大家多备一点现金，怕

不够用。 

今日有逾万亿元 IPO 申购资金回流，

但因春节前现金备付需求仍在，流动性

并未现明显转暖。昨日开始已有 IPO 申

购退款，非银机构对资金回流规模也会

有提前预估，而且今日的解冻资金规模

更为庞大，这对缓和预期均有正面作用。

本周合计有 24 家新股集中发行，周一至

周四每日都有新股发行，其中有 17 家网

上申购日集中在周二。本轮 A 股 IPO 新

股申购单日冻结资金创近五年新高，据

17 只新股公布的网上申购和网下配售结

果显示，该批新股申购当日合计冻结资

金 1.5 万亿元，而这些资金集中在周五

解冻回款。不过，由于春节备付金需求

仍在，短期资金紧势暂时难明显改善，

可能需要等到春节过后方可彻底走宽。 

隔夜资金之所以吃紧，主要因为大

家对节前资金面预期乐观，都希望滚动

借入更便宜的隔夜资金来补充暂时缺口，

但这也导致需求过度集中而产生供不应

求局面。尽管资金面尚处紧平衡，但机

构对于节前转暖仍有普遍预期，因此大

多倾向借入成本较低的隔夜品种滚动，

因此导致该期限资金显紧俏。交易员指

出，今天感觉有些大行比较想出长一点

的，或者出不跨春节的三天、四天的钱，

不太愿意出隔夜的；而由于需求没有之

前那么大了，隔夜滚滚就够了，成本低

不少，相对来讲吸引力更大。 

文/ Frank Sun 

短期资金仍抢手，但市场预期已明显好转 
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另外，值得一提的是，银行间债市

今日交投活跃，市场买气继续提升，现

券收益率延续下探走势。二级市场上，

剩余期限近 10 年的国开行 140229 券最

新报价收益率在 3.71%/3.69%，上日尾盘

为 3.73%/3.7150%。交易员表示，市场上

买盘挺多的，大家都在赌降息，都不想

空仓。目前来看，虽然资金面仍维持紧

平衡格局，但机构对货币政策仍存放松

预期，对节后资金走宽信心充足，因此

一季度债市向好仍无忧，而更长期的走

势需要观察经济形势的演变。 

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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