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1.逆回购是否放量成关注焦点 

银行间资金面供不应求态势昨日有

所加剧，场内除国开行外其余大行出资

寥寥，导致资金吃紧状况未见缓解。主

要回购利率亦多上涨，其中七天品种继

续领涨，涨幅逾 17 个 bp；隔夜品种继续

小涨，幅度在 7 个 bp 左右。不过，14 天

品种昨日小跌，虽然跌幅有限，但值得

大家细细推敲。 

交易员表示，近期资金走款多，可

能影响至少要持续要春节后，因此市场

对央行公开市场操作寄予厚望，逆回购

放量的可能性较大。除昨日可转债申购

冻结资金外，下周 24 家新股 IPO 来袭，

预计冻结资金近 2 万亿元，叠加春节银

行备付金需求增加及月中缴税走款，后

续流动性令人堪忧，因此市场普遍预计，

央行定会提前出手干预，只是不知道究

竟是动用公开市场工具投放流动性，还

是用定向放水的方式。其中 12 月份央行

通过 SLO 等定向方式向市场注入 8550 亿

元的流动性，所以不排除本月继续采取

这种方式，向市场投放资金。 

央行昨日公开市场例行展开询量，

品种包括 7 天/14 天/28 天期逆回购需求，

14 天/28 天期正回购需求，以及 91 天央

票需求。由于一周前央行重启了逆回购

操作，因此今日将有 300 亿元七天期逆

回购到期，在央行不进行任何操作的情

况下，相当于同等规模资金流出银行体

系。 

2.国开行五期债定位或将低于二级 

国开行今日将招标增发 1-10 年五期

新债，计划招标金额为 280 亿元。今日

招标的国开行新债中，一年和三年品种

为该行 2014 年第 30 期和 2015 年第一期

的增发债，五、七和 10 年为 2015 第 3-5

期新发债，四期债均采取单一价格/利率

(荷兰式)招标方式。该批债缴款日为 2

月 5 日，招标结束至 2 月 4 日进行分销，
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分别于 2月 9日与 11日起上市交易。 

交易员表示，最新 PMI 数据显示经

济仍面临下行压力，投资者避险需求增

强，提振新债需求，料今日新债中标收

益率整体低于二级市场水平。除了 PMI

数据不佳外，春节备付与新股效应叠加，

令近期流动性收紧，今日尤甚，这令投

资者对今日央行公开市场操作寄予厚望，

亦提振债券买气。如果央行操作的“量”

和“价”好于预期则中长端受益最大，

中标收益率将会进一步下行。如果仅操

作逆回购，而（逆回购）利率不变的话，

短端所有影响有限。另外，上周二国开

行招标的 3/5/7/10 年期四期债，结果分

别 为 3.6450% ， 3.6948% ， 3.7953% ，

3.7737%。 

银行间债市固息政策债(国开行)到

期收益率曲线显示，1/3/5/7/10 年期最

新收益率分别为 3.83%、3.78%、3.80%、

3.84%和 3.82%。因此，市场对今日招标

的五期国开行固息债中标利率预测区间

分别对应为 3.60%-3.80%，3.65%-3.80%，

3.70%-3.83% ， 3.77%-3.87% 和 3.77%-

3.85%。预测均值分别为 3.71%，3.73%，

3.76%，3.82%和 3.81%。 

以上供参考，谢谢！ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

如果您对本文有任何评论和见解 

请发电邮至：shmarketing@cfets-icap.com.cn 
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           文中 文中信息均来源于公开资料，上海国际货币经纪有限责任公司对这些信息的准确性和完整

性不作任何保证，内容和意见仅供参考。本文仅反映作者个人观点，并不代表公司的看法。 

免责声明          

mailto:shmarketing@cfets-icap.com.cn
http://www.cfets-icap.com.cn/

