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 政策动态 

1、 公开市场操作：继续空窗 

上周有大批量新股申购资金需求，但由于年初银行超储率较高，1 月

初以来资金面的宽松态势并未改变。与去年 12 月底不同，此轮 IPO 与月

中缴税集中日期有所错峰，其对资金的影响随着上周五季度缴税截止日临

近才逐步体现。上周央行公开市场操作继续空窗，当周呈无回笼无投放状

态。本周一人民银行公布数据显示，2014 年 12 月全部金融机构外汇占款

减少 1183.65 亿元人民币，此前连续三个月增长。为去年 8 月以来再度出

现负增长，并创下 2007 年 2 月以来最大下降值，预计 2015 年外汇占款低

增或下滑势头仍将持续，这将继续对资金面带来抽紧作用，加大央行对冲

流动性的压力。此外，去年 12 月财政存款减少 12706 亿元，年末投放量

低于市场预期，也低于 2013 年 12 月。展望后期，由于此次缴税从申报到

上缴截止日间隔较近，预计对本周短期冲击相对集中。而本周二部分大机

构将有 MLF 到期，料短期资金面仍将承压，最快下半周才能有所缓解。而

随着春节备付需求升温，市场普遍对未来一个月流动性保持谨慎态度。 

 

                                                                        

 资金利率 

1、市场资金利率：小幅震荡 

http://gov.hexun.com/pbc/index.html
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上周资金利率小幅震荡，随着上周四例行存款准备金补缴令资金面小

幅收紧，而考虑到缴税截止日临近，7 天和 14 天资金利率小幅上升。具体

来看，本周一，隔夜 shibor 收于 2.66%，较上周一下跌 9.3bps；7 天和

14 天 shibor 收于 3.831%和 4.726%，较上周一上涨 6.9bps 和 0.5bps； 1

个月 shibor 本周一收于 4.79%，较上周一微涨 0.8bps；3 个月 shibor 本

周一收于 4.894%，较上周一下跌 1.21bps；6 个月和 9 个月 shibor 本周一 

收于 4.7655%和 4.685%，较上周一上涨 1.76bps 和 2.68bps。1 年 shibor

本周一上涨 0.55bps 至 4.7555%。本周一隔夜回购定盘利率收于 2.70%,与

前一交易日下降 1bps；7 天回购定盘利率收于 3.75%，较前一交易日下跌

19bps；14 天回购定盘利率收于 4.63%，较前一交易日上涨 3bps。 

 

图3  2015/1/12-2015/1/19  Shibor变化图 
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2、债券市场收益率：整体下行 

上周五证监会宣布整顿融资融券业务结果，多家券商收到处罚，导致股市本

周一开盘大跌，避险情绪支撑债市买盘，债券收益率整体小幅下行，但由于资金

面偏紧，收益率下行动力有限。具体来看，本周一国债曲线平均下行 3BP 左右，

1 年期下行 1 BP 至 3.19%，10 年期下行至 3.48%的水平。金融债曲线下行明显，

中长期平均下行约 3-5BP，国开债 5 年期下行 5BP 至 3.84%。7 年期 140228 下行

3BP 至 3.96%。10 年期则继续下行至 3.96%。尽管上周五银监会表示拟对银行委

托贷款严格管理，明确商业银行对委托贷款不承担信用风险，虽然新规出台或将

对信用债利空，但在整体市场强势支撑下，信用债未有明显变化。本周一信用债

曲线收益率整体小幅下行，短端下行幅度大于中长端，中短期 AAA 曲线 0.17、

0.25 年期下行 5-6BP 至 4.61%、4.59%的水平；中短期 AAA 曲线 1、3 年期下行

1-6BP 至 4.44%、4.45%的水平；展望后期，在股市退火，银行委托贷款受抑，节

前资金略紧的背景下，市场对宽松政策的预期没有消除，预计短期现券仍将维持

暖势。 
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