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【财经数据发布及重要事件提醒】

【国内】
2021/1/27 9:30 工业经济月度报告
2021/1/31 9:30 1月PMI
【国际】
2020/1/28 21:30 美联储议息决议

【摘要和投资建议】

美国总统拜登宣誓就职，上台伊始开启 337 调查，显然没有轻易放弃

特朗普的政治异常。同时 1.9 万亿的刺激政策。国内宏观继续向好，

但受 MLF 到期，岁末年初现金压力，SHIBOR 短端利率迅速上涨，流

动性稍稍趋紧。预计我国也不会立马收水，限制因素是经济修复的不

确定性，“三期叠加”造成的经济动力缺乏，特别是刺激退坡后，可

能修复不及预期，央行也有声音社融和 M2 与名义 GDP 增速基本匹配，

或高或低，主要是逆周期调节。微观流动性看：北向资金连续多周持

续流入，公募基金成立公告在上周达到近两年最高点，对股市是偏利

多影响，上周又有 159 只私募备案，备案数处于历史高位。从大势上

看，上周上证综指和创业板板指继续上涨，且行业间的涨幅方差不高

在 4.1 左右，可能的后市走法是延续上涨。医疗服务、化学纤维、电

源设备、医疗器械和玻璃制造涨幅居前；水泥制造、运输设备、保险、

通讯运营和专业工程跌幅居前。从风格看，基金重仓股与非基金重仓

比，基金重仓股明显抱团，但重仓股中的龙头股抱团有减弱。投资建



议是：坚守核心资产，行业上偏向电子、通讯、计算机和医药，以及

顺周期品有色和化工，军工和食品饮料后仍会有继续上攻。

【主要内容】

12 月份 CPI 同比由降转涨，PPI 同比降幅收窄

中国 12月 CPI 同比涨 0.2%，预期涨 0.1%，前值降 0.5%；环比

涨 0.7%，前值降 0.6%。中国 12 月 PPI 同比降 0.4%，预期降 0.7%，

前值降 1.5%。

中共中央印发《法治中国建设规划（2020-2025 年）》，要求加强重

点领域、新兴领域、涉外领域立法

加强信息技术领域立法，及时跟进研究数字经济、互联网金融、

人工智能、大数据、云计算等相关法律制度，抓紧补齐短板。制定和

修改法律法规要着力解决违法成本过低、处罚力度不足问题。

央行陈雨露表示，2021 年稳健货币政策会更加合理适度、灵活精准

央行会坚持稳字当头，不急转弯，灵活把握货币政策力度、节奏

和重点，以适度货币增长支持经济恢复和高质量发展。陈雨露指出

M2和社融规模增速可以根据经济形势和宏观经济治理需求，略高或

略低于名义经济增速，以此体现中长期内货币政策逆周期调节。

MLF 净回笼 2405 亿， SHIBOR 短端明显上浮，边际流动性稍有担心

1 月 25 日当周公开市场净回笼 2405 亿。1 月 25 日，SHIBOR 隔

夜利率 2.4，迅速上涨，SHIBOR 一年利率 2.85，比一周前略有下降。

股债性价比中债券略胜



1 月 26 日十年期国债收益率维持 3.15，比月前有降低。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

北向资金持续净流入，1月 22 日当周净流入 96亿，前一周流入

180 亿，连续多周北向净流入。

爆款偏股公募基金认购情绪有上升

上周公募基金成立公告 1237 亿，仅次于前一周，处于近两年最

高水平。多只百亿基金爆款。

万得全 A 换手率和波动率基本持平



去年年底，万得全 A的换手率 1.29，沪深 300 换手率 0.71，比

前几周略有上浮。波动率保持在 16.28，比前一周有所下调。不过要

警惕波动率可能上涨带来的变盘风险。

上周 A 股行业普遍下行，风格上沪深 300 与创业板基本均衡，偏向创

业板，医疗服务、化学纤维、电源设备、医疗器械和玻璃制造涨幅居

前

上一周沪深 300 和创业板普遍上行，风格基本均衡，稍微偏向创

业板，行业涨幅方差在 4.1，处于中等水平。医疗服务、化学纤维、

电源设备、医疗器械和玻璃制造涨幅居前；水泥制造、运输设备、保

险、通讯运营和专业工程跌幅居前。
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