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降准的利好效应继续发酵，各品种

供给相对充裕，导致资金面今日继续走

宽。但是，主要回购利率未随行就市下

跌，依旧保持稳定或小幅下行。其中隔

夜品种领跌，但跌幅也仅有 7 个 bp；而

跨春节的 14 天品种因供给有限，价格表

现坚挺。交易员表示，今天资金蛮松的，

尽管大批新股 IPO 将至，但目前看押信

用债借钱并不难，节前应该不会出现大

波动，大家应该可以过个安稳年了。 

市场人士表示，本次降准大概释放

近 7000 亿元的基础货币，有益缓解市场

流动性压力，尤其对提振市场信心效果

明显，机构对跨春节资金面预期转为乐

观，交投重新回至短期品种上。从资金

供求来看，目前资金融出基本集中在不

跨月品种上，而需求发生转移，相对集

中在七天期以内品种上。虽 14 天和 21

天期资金都已跨春节，不过由于 14 天资

金实际使用时间更为合算，需求相对更

多一些，但愿意出这个期限的机构并不

多。 

下周合计有 24 家新股集中发行，下

周一至周四每日都有新股发行，其中上

交所 11 家、深交所中小板 5 家、创业板

8 家。本轮 24 只 IPO 募集资金总额逾百

亿元，若按照 0.5%中签率初略测算，预

计冻结资金近 2 万亿元。其中有 17 家网

上申购日集中在下周二，包括大盘股东

兴证券，当日将成为资金走款的最高峰。

不过在本周降准后，目前来看机构对下

周 IPO 没有之前那么紧张了，市场情绪

改善较为明显。交易员表示，尽管下周

面临新股密集 IPO，但在央行保驾护航下，

料春节前流动性不会有太大压力。 

另外，值得一提的是，银行间债市

今日交投相对静淡，现券收益率稳中略

跌。二级市场上，剩余期限近 10 年的国

开行 140222 券最新报价在 3.85%/3.81%，

上日尾盘为 3.85%/3.82%。交易员表示，
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今天收益率稳中略降，利率债成交没昨

天那么活跃了， 10 年国债已经回到了降

准之前，但 10 年国开较降准前还是下了

4-5 个 bp；而短端降幅稍明显，其中 3

年国开债下了 8-9个 bp 左右。 

从市场情绪看，目前因两个因素的

制约，交易员心里比较纠结。一方面回

购利率居高不下令市场心态谨慎，不少

机构持券观望，等待资金利率走势进一

步明朗。银行间货币市场资金利率在降

准后小幅走跌，但仍相对居高位，遏制

了现券收益率进一步下行空间。其中重

要品种中，隔夜回购最新报在 2.80%左右，

而七天回购利率一直徘徊在 4.35%附近，

较历史平均水平高出近 100 个 bp。另一

方面市场对于政策面继续放松仍存憧憬，

导致对现券后市看法依旧偏多。交易员

表示，国债期货今日价格上行，变化幅

度大于现券，或暗示了市场对于未来政

策仍存有想象空间，因此现在介入机会

应该不小。 

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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