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银行间资金面维持平衡偏宽松态势，

主要回购利率窄幅震荡。其中，主流交

易品种隔夜回购利率加权值持稳于 1.80%，

标杆品种七天回购加权平均利率持稳在

2.39%。此外，跨年的 21 天至 1 个月资

金需求有所上升，回购利率亦随行就市

上行。其中，21 天回购利率小涨 3bp 至

2.87%，而 1 个月回购利率陡涨近 14bp

至 2.89%。至此，两者结束长达一个月的

利率倒挂现象。 

上周资金面面临新股申购冲击，同

时邻近月末，资金需求有所增加，但央

行通过操作维稳了流动性。上周首批 10

只新股发行引来数万亿资金追捧，冻结

资金超过 2 万亿元，令资金面略微收紧。

与此同时，央行公开市场开展了 800 亿

元七天期逆回购操作，合计净投放 500

亿元资金，同时实施了 0.5 亿的隔夜 SLF

操作，维稳了市场流动性供应及预期。 

前瞻来看，未来将面临新一轮的 IPO

冲击，再叠加跨年资金需求进一步提升，

料资金面将承受一定压力。不过，在央

行维稳操作以及隐性利率走廊框架下，

预计未来资金面仍将维持相对平稳状态。

IPO 最新进展，前期暂缓发行的剩余 18

家首发公司中，10 家公司已经完成相关

程序，并于本周五重启发行工作，预计

冻结资金超过上次。本批 10 只新股资金

冻结开始于 12 月 11 日（周五），高峰在

12 月 14 日（下周一），预计冻结资金在

2.6-3 万亿；资金解冻集中于 12 月 16、

17日（下周三、周四）。 

此外，本周还应关注国内经济数据

公布情况。因经济下行压力仍大，预计

数据多半维持下行走势。具体来看，周

二，海关总署将公布 11 月外贸数据。因

内外部需求较为疲弱，预计 11 月进出口

仍将维持较大幅度负增长。周三，统计

局将公布 11 月 CPI 数据。天气因素将致

食品价格拉升 CPI，预计 11 月 CPI 增速
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回升至 1.6%。 

周六，统计局将公布 11 月经济数据。

受制于需求持续疲弱，预计 11 月工业增

加值增加将继续下滑至 6.0%附近。投资

中，基建投资增速有望反弹，房地产投

资降幅有望继续收窄，预计 11 月固定资

产投资增速有望出现企稳。消费方面，

受益于汽车购置税减半提振，汽车销售

情况持续向好，同时房地产销售对消费

的拉动效应仍在，预计销售增速继续回

升至 11.2%。另外，伴随着地方政府债务

置换的持续推进，专项金融债的发放，

以及 10 月底降准效应的带动，预计货币

投放仍将维持在 13%以上的增速。而当前

整体信贷环境相对较差，但专项金融债

对贷款或有一定拉动，预计新增贷款较

10 月小幅回升至 6000 亿左右。企业债券

融资规模仍然较大，未贴现票据规模下

滑幅度或收窄，预计新增社融规模回升

至 8000亿左右。 

以上仅供参考，谢谢！ 
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