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央行 8 日开展了 100 亿元 7 天期逆

回购操作，中标利率持稳在 2.25%。值得

注意的是，逆回购交易量比上周四和上

周二操作分别减少 200 亿元和 400 亿元，

100 亿元也是今年以来央行逆回购的最低

交易量。在今年 10 月底到 11 月中旬，

央行逆回购交易量曾连续 7 周保持在 100

亿元，当时资金面持续平稳宽松，资本

流出压力缓和，央行对冲压力减轻，有

条件维持公开市场中性操作。不过，11

月底以来，央行逆回购交易量有所提升，

以因应新股发行重启可能引发的流动性

波动，上周央行累计开展 800 亿元逆回

购操作，周交易量创下 7周新高。 

本周一，首批 10 只新股申购资金解

冻完毕，资金面平稳度过 IPO 重启后首

批新股发行的冲击。交易员表示，既然

先前央行逆回购放量，意在防范 IPO 的

扰动，随着首批新股发行收尾，央行调

降逆回购交易量在情理之中。回顾上周

10 只新股发行，累计冻结资金逾 2.4 万

亿元，对短期流动性造成一定影响，但

影响程度和范围有限，持续时间较短，

短期流动性状况明显好于先前预期。 

有市场观点认为，年底前央行流动

性投放力度仍有提升的必要，央行公开

市场操作侧重于短期流动性调节，为应

对资金外流压力，央行再次动用准备金

工具的可能性在上升。 

目前第二批 10 家企业已蓄势待发，

将于本周五和下周一密集展开网上网下

发行。初步预测，第二批新股申购资金

冻结高峰将出现在 12 月 14 日，可能会

超过 3 万亿元。由于发行时点更为集中，

且更加接近年底，而备受关注的美联储

12 月议息也将在下周进行，多重因素影

响下，第二批新股发行对短期流动性的

影响可能会有所加大。鉴于此，市场人

士预计，从本周四开始，央行逆回购交

易量可能重新放大。如果不是这样，可
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能暗示央行考虑通过其他渠道加大流动

性支持力度。 

在 11 月外储出现大额减少后，市场

对于央行再次祭出降准巨斧的预期升温。

11 月外汇储备再度大幅缩水，根本原因

仍然是人民币贬值预期和人民币资产回

报下降双重压力下，资金外流压力的体

现。市场猜测 11 月新增外汇占款同样不

乐观，而 12 月人民币汇率继续走贬，加

上美联储议息日程渐近，资金外流压力

仍不容忽视。为弥补基础货币供给不足，

支持货币信贷合理增长，央行短期降准

概率上升。另外，当前正值数据披露期，

预计 11 月经济数据不会很乐观，稳增长

也为央行放松货币政策提供了理由。 

以上仅供参考，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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