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新一轮新股 IPO 开启，银行间资金

面收紧迹象明显，而近日到期的中期借

贷便利(MLF)是否会续做有较大不确定性，

亦令市场预期显谨慎。 

根据央行每月公布的 MLF 操作表推

算，本月到期的 MLF 约为 3200 亿元人民

币。昨日关于 MLF 的传言纷纷，但截至

目前尚无确切消息。而对于 MLF 续做问

题，市场主流观点认为，假如 MLF 续做

终止，则在稳定经济增长背景下，央行

有可能采用其他模式来补充缺失的流动

性，降准或重启公开市场逆回购成为可

能。上海一银行交易员表示，央行宽松

政策基调仍未到改变之时，即便是 MLF

未续做，未来可能还有后续政策如降准

等跟上。  

此外，在 4 个交易日 25 家企业集中

IPO，对资金面的冲击不可小视。沪深股

市一周内合计有 25 只新股发行，包括大

盘股国泰君安证券在内，其中 20 只网上

申购日集中在周四和周五，端午节后的

首个交易日还有两只新股进行网上申购。

25 家公司 IPO，拟募集资金总额 416 亿，

较 6 月第一批 IPO 募集规模大幅增加 187

亿，募集资金再创新高，预计冻结资金

亦将再创新高。因本轮新股中有国泰君

安这个航母级公司的存在，因此，分析

人士认为，本批新股冻结资金有望超过

上一批，将再创新高。保守估计，本批

新股冻结资金将超过 5 万亿，不排除达

到 6 万亿-7 万亿的可能。公开信息显示，

今年以来新股冻结资金勇攀高峰，以上

一批 23 只新股为例，合计冻结资金 4.75

万亿元，创历史新高。 

传言打击乐观预期，加之场内资金

开始收紧，市场利率整体从低位掉头向

上。我们发现，短端利率上行有所加速，

特别是七天回购加权利率涨幅攀升至两

位数，令市场小伙伴们心里开始打小鼓。

截止发稿，七天回购的加权利率大涨

文/ Frank Sun 

回购利率加速上行，但现券收益率逆势下行 
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20BP 至 2.65%，较月初已上涨逾 60 个基

点。对于接下来回购利率走势，我们还

维持之前的观点，只要央行一天不采取

行动投放基础货币，那么七天回购利率

将继续上涨，且越接近月末涨幅越大。 

不过，值得一提的是，银行间债市

继续回暖，现券收益率逆势下行。二级

市场上，剩余期限近三年的国开行

150207 券最新报价在 3.5550%/3.5500%，

周三尾盘为 3.5800%/3.5650%。与此同时，

国债期货五年期主力合约 TF1509 尾盘收

报 96.515 元，较周三结算价涨 0.38%；

10 年期 TF1509 收报 95.25 元，较周三结

算价涨 0.33%。一级市场上，利率债延续

了近期需求向好势头，中标利率亦继续

走低。进出口行下午招标的两期债需求

旺盛，其中三年品种更旺，中标收益率

低于二级市场水平。公开数据显示，口

行一年期和三年期固息债招标收益率分

别落在 2.6705%和 3.6038%，认购倍数分

别达 3.09 倍和 3.93 倍，延续了近期利

率债一级招标向好势头。 
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