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【财经数据发布及重要事件提醒】

【国内】
2020/11/30 9:00 中国11月官方制造业采购经理人指数
2020/12/1 9:45 中国11月财新制造业采购经理人指数
【国际】
2020/11/30 18:00 欧央行行长拉加德发表讲话
2020/12/4 21:30 美国11月非农数据

【摘要和投资建议】

经济延续恢复态势。央行和此前国常会的定调看，货币会保持合理充

裕市场不缺钱，但不会大水漫灌，因此影响 A 股的宏观流动性是中性

微微偏多。但中期看货币进入正常化通道，无风险为代表的长端利率

下降空间有限，即使减降实体经济负债成本，也是结构上降低，一揽

子来看利率下降空间有限。年底前的货币只能是边际收紧稍滞后于经

济修复。刘鹤从十个方面指出双循环和内循环的工作重点，提到解决

关键卡脖子技术和坚持房住不炒等问题。12 月初科创板公司纳入主

要指数，长期看对指数起到提振作用。SHIBOR 隔夜等短端利率边际

下行，公开市场操作补充短端流动性。连续四周北向资金流入，对周

期品带节奏的行情有一定信心。基金发行数量有增加，偏债为主，偏

股爆款有 3 只但均未过百亿。近期风格看，资金选择低估值银行、保

险板块，体现了防守中进攻的姿态，说明风险偏好比较低，若有资金

持续流入低估值和周期板块，则以沪深 300 为代表的大盘会有机会突

破前期高点，但总体来说，目前还是存量格局中的调结构状态，所以



突破前期高点后可能持续性不足，市场仍是结构化行情，低估值银行、

保险、有色、化工，乃至地产还是比较安全的方向，可以攻防兼备。

【主要内容】

国家统计局：10 月规模以上工业企业利润同比增长 28.2%，累计同比

0.7%，实现年内由负转正

1、中国 10 月规模以上工业企业利润同比增长 28.2%，前值增

10.1%。1-10 月累计同比增长 0.7%，累计增速年内首次由负转正，1-9

月份为下降 2.4%。2、交通运输部：1-10 月份公路水路完成投资 2.1

万亿元，超过全年投资目标的 19.4%，这是近几年来非常少见的投资

力度和投资数据的增长。

李克强指出，保持宏观政策连续稳定性，继续实施积极的财政政策、

稳健的货币政策和就业优先政策

国务院总理李克强强调，中国将保持宏观政策连续性稳定性，增

强可持续性和有效性，继续实施积极的财政政策、稳健的货币政策和

就业优先政策，根据形势变化不断丰富政策内涵、完善政策组合，更

多采用改革办法，推动经济运行恢复到合理区间。

央行三季度货币政策报告指出，下一阶段既要保持流动性合理充裕不

让市场缺钱，又坚决不搞大水漫灌，中性定调明确

央行发布第三季度中国货币政策执行报告称，今年我国实现全年

经济正增长是大概率事件。未来随着经济增速逐步向潜在水平回归，

宏观杠杆率有望趋于平稳。下一阶段，科学把握货币政策操作的力度、



节奏和重点，既保持流动性合理充裕，不让市场缺钱，又坚决不搞“大

水漫灌”，不让市场的钱溢出来。要积极完善债券市场管理制度建设，

促进公司信用类债券信息披露标准统一。坚持市场化、法治化原则，

完善债券违约风险防范和处置机制。

刘鹤在人民日报撰文详解加快构建以国内大循环为主体、国内国际双

循环相互促进的“双循环”新格局

文章从科技创新、供需互动、金融支持、新型城镇化、提高收入

水平、高水平对外开放六个方面详解实施路径。文章指出，推动“双

循环”必须坚持实施更大范围、更宽领域、更深层次对外开放。要对

金融体系进行结构性调整，大力提高直接融资比重，改革优化政策性

金融，发挥资本市场对于推动科技、资本和实体经济高水平循环的枢

纽作用，提升金融科技水平。

消费金融市场多重利好密集释放

近日监管部门发文降低消费金融公司拨备覆盖率、拓宽市场化融

资渠道，被认为是促进消费金融公司发展的重磅信号。与此同时，消

费金融公司批筹进程明显加快，年内目前已有 5 家消费金融公司获

批，达近四年来批筹高峰，且仍有招商银行、兴业银行、光大银行等

10余家银行候场排队。

科创板进入主要指数与沪港通

上交所宣布，科创板公司拟于 12月 14 日进入上证 180、沪深 300

等主要指数股票池，2021 年初进入沪股通范围。有分析认为科创板

公司纳入主要指数将助推指数的牛市。沪深港交易所就扩大沪深港通



股票范围达成共识：科创板公司股票属于上证 180、上证 380 指数成

份股或 A+H 股公司 A 股的，调入沪股通，其对应的 H股调入港股通，

通过沪股通买卖科创板股票拟限于机构专业投资者；港股生物科技公

司属于恒生综指成份股或 A+H 股公司 H股的，调入港股通。

银保监会同意包商银行破产

银保监会原则同意包商银行进入破产程序。这也意味着在顺利实

施和完成破产程序后，包商银行将成为我国首家被实施破产的商业银

行金融机构。上周，包商银行 65亿元二级资本债因“无法生存触发

事件”全额减记，这也是史上首例全额减记。

央行公开市场净投放 1300 亿，SHIBOR 隔夜利率下降，SHIBOR 一周保

持平稳略高，市场短端流动性边际稍缓

11月27日当周央行公开市场净投放1300亿，上一周净投放3500

亿（包括 MLF）。

11 月 27 日，SHIBOR 隔夜利率 0.836 比一周前和一月前有降低，

SHIBOR一周利率 2.33和一周前基本持平略高，SHIBOR一年利率 3.29

比一周前和一月前均有上升。

股债性价比中债券略胜

11月 27 日十年期国债收益率维持 3.30，保持在近期高位。股债

的风险溢价比继续降低，低于历史均值，接近均值减 1个方差的水平。



北向资金持续净流入

北向资金 11月 27 日当周净流入 168 亿，11 月 20 日当周净流入

55亿，11 月 13 日当周净流入 92亿，再前一周净入 214 亿，持续净

流入。

两融交易额占比较上周有明显上升，两融余额继续上行

上周两融交易额 3279 亿元，较上一周有明显下降，但占 A股成

交额的9.71%，较上周的9.18%有明显上升。11月26日两融余额15737

亿元，高位继续上行。



爆款偏股公募基金认购情绪稍有回暖

上周公募基金成立公告 713 亿，高于前一周的 558 亿，偏债型和

纯债型占主要部分。过百亿基金有一只，与上周持平，但是属于偏债

型。

爆款基金数量少于上一周，包括：11月 28 日的民生加银成长优

选 3天共募集 50亿和易方达悦兴一年持有 A 3 天共募集 199 亿；11

月 27 日的兴全安泰稳健养老一年持有 2 天共募集 57亿；11 月 25 日

的国寿安保稳和 6个月持有 A 3天共募集 67 亿。

万得全 A 换手率和波动率比周中有降低

万得全 A 的换手率 1.07，沪深 300 换手率 0.58，当周周一是近

期的局部高点，周五比周一有回落。波动率保持在 14.9，比前几日

有降低。

上周 A 股行业涨跌参半，风格偏向传统大票，保险、渔业、银行、旅

游、煤炭和船舶制造涨幅领先

上一周沪深 300 和创业板指冰火迥异。整体看 A股各行业涨跌参

半。其中保险、渔业、银行、旅游、煤炭、船舶制造、禽畜养殖涨幅
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领先；玻璃制造、其他建材、医疗服务、其他交运设备和营销传播跌

幅居前。
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