
 

1 

    www.cfets-icap.com.cn                             中国 上海 浦东陆家嘴环路 1233 号汇亚大厦 1205-07 室                        Tel: 86-21-3861 7888 

CFETS-ICAP – 市场概述 - 2015.03.06 

 

 

CFETS-ICAP   2015/03/06

  

银行间市场今日资金面进一步缓和，

供给集中的隔夜回购利率小降，盘中甚

至出现在加权价基础上减点成交。而下

周将至的大规模新股发行，以及随后的

缴税因素等，则令机构心态难以完全放

松，跨 IPO 期限供给十分谨慎。交易员

表示，今天隔夜充裕，各个银行都积极

融出，基金也有一些供给，九点多开始

就有减 10bp 出隔夜了，但想找 7-10 天

以应对 IPO的就不那么容易。 

下周大批 IPO 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。市场人士指出，目前稍

长期限资金供给不多，但并一定意味着

总量短缺，若未来公开市场逆回购或其

他手段可稳定市场情绪，IPO 冲击料在可

接受程度下度过。 

IPO 期间资金面可能出现早紧晚松的

状况，但总体将保持稳健。交易员表示，

由于每个银行不确定自己保证金的回款

有多少，对头寸的估算会比较不准确，

因此上午出资偏保守；当下午来帐确定

后，就会再融出资金。 

银行间债市今日交投不温不火，现

券收益率小幅走高后回稳，盘中波幅在

2-3 个 bp 左右。二级市场上，剩余期限

近 9.72 年的国开行 140229 券最新报价

收益率在 3.9150%/3.90%，上日尾盘为

3.89%/3.85%。交易员表示，现券还稍微

好一些，但看着一级还是不太行，五年

倍数太低了，显示市场信心不够。稍早

招标的五年期进出口银行固息债投标倍

数仅为 1.60 倍，为该品种招标发行以来

的较低水平，亦远低于同时招标的其他
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银行间资金面继续向好，但利率未见明显回落 
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几个品种。 

此外，值得一提的是，昨晚 IRS 搞

到很晚，由于大量止损盘出来，曲线被

拱的很高。其中，一年期品种昨晚最高

到 3.66%，今早高开后小幅回落，目前已

经稳定在 3.60%上方。对此，分析人士是

这样解读的。一方面，由于七天回购定

盘利率仍在高位徘徊，暂时还看不到大

幅向下的苗头，因吃不消巨大利差，此

前做空的投资者开始大举出来平盘；另

外，由海外市场带动，境内市场做多情

绪突发高涨，推动固定利率陡升逾 10 个

bp。一位亲历昨晚现场的交易员认为，

昨晚 IRS 的大涨中，长端升幅更为剧烈，

倒挂的利率曲线稍有走平，考虑到目前

资金利率居高不下，后续 IRS 仍是易涨

难跌。 

祝周末愉快！ 
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