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银行间市场流动性继续改善，回流

至银行体系的资金逐步增多，融资难度

继续下降；不过由于跨越新股申购周期，

14 天期限品种拆入依旧不易。因受开盘

价影响，主要回购利率今日稳中小涨，

但涨幅均有限。主要回购利率中，以 14

天回购领涨，涨幅逾 6 个 bp。交易员表

示，今天资金明显好转了，就 14 天最稀

缺，大行出资有改善，不过多融出长期

品种，出短的仍不多。 

今日银行间资金面主要受两因素扰

动，但影响甚微。首先，今日为存款准

备金例行调整日，但多数机构受其影响

有限，且有机构甚至退还部分资金。与

此同时，央行今日继续通过逆回购为市

场补血，惟量价较平稳影响暂微。央行

公开市场今日进行了 400 亿元七天期逆

回购操作，中标利率为 3.75%。据此计算，

本周公开市场净回笼资金 1450 亿元，为

连续第二周净回笼。 

接下来影响资金面的主要因素是新

股 IPO，但影响到底几何，现在还不确定。

下周大批 IPO 即将登场，令资金需求将

持续旺盛。截止目前，已有 24 家公司披

露了发行申购的相关情况，即为今年第

三批新股 IPO，这些公司的网上网下申购

日均集中在下周二至下周四。据粗略测

算，上述 24 家企业总募集资金额为 215

亿元，预计冻结的网上网下资金则将可

能超过三万亿元，届时可能会给资金面

带来一定冲击。 

不过，从前两次 IPO 的经验来看，

资金面临的冲击应不会如预期般强烈，

流动性在阶段性收紧后仍将继续保持平

稳。交易员认为，我们觉得问题不大，

央妈会保证平稳的，或者如果资金利率

飙高，大家也会去拿 SLF。央行近期发文

下调地方分支机构 SLF 利率，隔夜利率

由去年的 5%降为 4.5%，七天利率则由 7%

降为 5.5%；同时与去年相比，14 天期限
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品种未现身，只保留隔夜和七天品种。 

银行间债市今日交投转静淡，现券

收益率全线上行，涨幅较此前有所扩大。

二级市场上，剩余期限近 10 年的国开行

150205 券最新成交收益率在 3.80%，上

日尾盘为 3.75%。交易员表示，二级上得

好快，一级发得也挺差，投标都投在天

上，市场情绪太差了。该交易员并指出，

很长一段时间以来，资金面都一直不太

宽松，而且资金利率也居高不下，下周

又要面临新一轮 IPO，预期更为趋紧，债

市短期亦会承压；虽然政策宽松还有预

期，但央行未必想让银行间很宽松，如

果太松的话，机构又要加杠杆，对实体

经济是不利的。 
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