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 政策动态 

1、 公开市场操作：正回购续停 

上周为跨年的一周, 上周二市场传言有 SLO 到期，大行出资意愿明显

减退，导致上周前半段 12 月最后三日资金面收紧，借款难度增加,大额支

付系统关闭时间也相应延长。而进入 1 月，虽然面临月初存款准备金例行

调整日，但因存款偏离度考核银行年末冲存款普遍克制，1 月 5 日准备金

补缴日市场流动性未受影响，资金供给充裕。上周央行正回购续停，当周

公开市场连续四周维持无回笼无投放状态。上周三，。央行四季度例在北

京召开，会议强调 2015 年要密切关注国际国内经济金融最新动向和国际

资本流动的变化，继续实施稳健的货币政策，更加注重松紧适度，灵活运

用多种货币政策工具，保持适度流动性，实现货币信贷及社会融资规模合

理增长。展望后期，1 月上旬资金面影响因素不多，而从下周开始，缴税

及新一轮大规模 IPO 将对资金面带来冲击，同时还将有国库现金到期等因

素抽离资金。市场普遍认为央行暂不希望释放宽松政策引发市场波动，未

来将视经济数据相机而动，通过定向工具提供流动性支持仍或将成为央行

应对流动性紧张的首选。 

                                                                        

 资金利率 

1、市场资金利率：利率先扬后抑 

http://gov.hexun.com/pbc/index.html
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由于上周恰逢跨年，由于年末机构多选择留高备付，在年初时释放，

使得上周资金利率呈现先扬后抑，在年底上涨后年初迅速回落。具体来看，

本周一，隔夜 shibor 收于 3.421%，较上周一微涨 0.6bps；7 天和 14 天

shibor 收于 4.725%和 5.665%，较上周一上涨 1.1bps 和 28bps； 1 个月

shibor 本周一下跌明显，收于 5.364%，较上周一大幅回落 29bps； 3 个

月和 6个月 shibor本周一 收于 5.125%和 4.7478%，较上周一下跌 1.35bps

和 0.3bps。9个月和 1年 shibor本周一上涨 1.76bps和 3.2bps,至 4.6276%

和 4.7429%。本周一隔夜回购定盘利率收于 3.30%,与前一交易日下降

31bps；7 天回购定盘利率收于 4.49%，较前一交易日下降 40bps；14 天回

购定盘利率收于 4.80%，较前一交易日骤降 99bps。 

 

图3  2014/12/29-2015/1/5  Shibor变化图 
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2、债券市场收益率：变化幅度不大 

元旦后流动性不断缓和，提升市场短期乐观预期，现券稳中向好，但收益率

变化幅度不大。具体来看，本周一国债收益率 7 年期小幅波动 1BP 以内，稳定于

3.60%水平。10 年期小幅波动至 3.63%位置。金融债方面，金融债 7 年期小幅下

行 0.42BP 至 4.2%的水平，国开行 2 年期下行 2BP 至 3.93%，其余各期限波动幅

度均在 1BP 以内。本周一信用债交投活跃，短端收益率显著下行，中长端收益率

则小幅波动，中短期 AAA 曲线 0.08、0.17 年期下行 19-27BP 至 5.16%和 5.19%

的水平。展望后期，尽管经济基本面依然疲弱，资金面也逐渐宽松，但股市持续

大涨对债市有一定制约，市场仍显谨慎心态。 

 


