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银行间资金市场在大行供给支持下，

资金面表现更加宽裕，但需求较此前略

有退烧。主要回购利率中，隔夜品种延

续元旦后的跌势，且跌幅有所扩大，幅

度接近 10 个 bp。而稍长期限的七天及

14 天品种，加权利率则持稳或小涨，幅

度均相当有限。交易员表示，早盘大行

出资较多，相对来说，七天期限供给稍

微少一点，主要集中在隔夜品种上，本

周资金面没有预期中的紧。 

对于资金面未出现预期中的紧张，

分析人士认为，一方面得益于 1 月以后

资金的供给一直相当宽松，减弱了 IPO

走款对市场的正面冲击。本轮 IPO 募集

资金 122 亿元，发行高峰在周三和周四

两日，预计冻结资金超过 2 万亿元，超

过此前七轮当中的任何一轮，因此市场

此前对资金面的预期比较谨慎。另外，

近日市场上传言，央行有意或已经对到

期的 MLF 进行续作，或者进行新作。 

央行在 11 月初发布 《2014 年第三

季度中国货币政策执行报告》首度披露，

9 月和 10 月，通过 MLF 向国有商业银行、

股份制商业银行、较大规模的城市商业

银行和农村商业银行等分别投放基础货

币 5000 亿元和 2695 亿元，期限均为 3

个月，利率为 3.5%。三个月期的 MLF 分

别于 12 月和 1 月中旬到期，而本月中旬

到期量应为 2695 亿元。早在上月中旬市

场上传言，央行已对当月到期的 5000 亿

元 MLF 进行部分或全部续作，在当时的

环境下，这一利好消息对缓解市场情绪

起到了巨大作用。 

交易员表示，从昨日起，市场开始

有传言称央行将对到期的 MLF 进行续做，

虽然无法确认这种传言的真实性，但无

疑其已经发挥利好机构情绪作用。在总

体宽松的情况下，MLF 续做与否对流动性

的实际影响小于心理影响。另外，IPO 影

响主要是资金在途而总量没有减少，目
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MLF 续作传言撬动了市场资金预期 
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前来看，IPO 的冲击暂时逊于预期，预计

未来影响亦有限。 

值得一提的是，银行间债市今日明

显回暖，现券收益率加速下行。二级市

场上，剩余期限近 10 年的国开行固息债

140205 券最新成交收益率下行至 3.98%，

两个月后再度突破 4.0%整数关口，较上

日尾盘下降逾 5 个 bp。交易员表示，一

早现券收益率都在下，午盘过后降速加

快，长的大概 3-5 个点，短的也在下。

关于原因，他认为，主要是资金太宽松

了，新股申购期资金还能这么松，大大

超出市场预期。 

对于债市今日突然回暖，分析人士

认为，一方面在新股密集申购期间，资

金面表现好于市场预期，带动现券一二

级市场买气复苏。加上央行对到期的 MLF

续作，市场对后续资金面信心充足，令

现券收益率承压加重。另外，今日稍早

招标的国开行五期增发债结果均走低，

尤其短端表现更优异，带动二级现券买

气提升，现券收益率随行就市下行。对

债券后市走势预判，该分析师表示，如

果资金面继续保持宽松，加上经济通缩

风险加大，支持债市继续走强。 
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