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⚫ 宏观流动性：1.上周逆回购净回笼1900亿元，MLF净回笼4000亿元；2. 市场利率方面，DR007和
R007小幅下降至2.22%和2.4%，分别下降37和97个bp；3. 人民币相对美元小幅升值。

⚫ A股市场资金面和情绪面： 1.上周A股成交量和换手率均有所上升；2. 两融余额继续上升至1.54万亿
；3. 北上资金净流入214.2亿元；4. 上周定增、并购重组和股票回购的数量均有所下降；5. 风格来看
，上周大盘股、中PE、高价股、微利股表现最好。

⚫ A股和全球估值：上周市场有所反弹。目前市盈率分位数（十年）较低的行业有农林牧渔 (0%)、房地
产 (3.7%)、建筑装饰 (10.4%)、采掘 (21.4%)、建筑材料 (23.6%)，市盈率分位数（十年）较高的行
业有家用电器 (99.3%)、汽车 (99.1%)、休闲服务 (98.6%)、食品饮料 (98.2%)、医药生物 (92.8%)。

总体情况

指标 流动性评级（共五星） 流动性变动

1.A股成交 ★★★★ ↗

2.产业资本 ★★★ ↗

3.基金发行 ★★★ ↗

4.杠杆资金 ★★★ ↗

5.海外资金 ★ ↗

6.大宗交易 ★★★★★ ↗

7.股票质押 ★ ↘

8.风险偏好 ★ ↘

9.股票供给 ★★★★★ ↗

二、A股市场资金面和情绪面一、宏观流动性
指标 流动性评级（共五星） 流动性变动

1.公开市场 ★★★★ ↘

2.外汇占款 ★★★★★ ↘

3.信用派生 ★★★★★ ↗

4.货币市场 ★★★ ↘

5.国债市场 ★★ ↘

6.信用债 ★★ ↘

7.理财市场 ★★★★★ ↗

8.贷款市场 ★★★ →

9.外汇市场 ★★★★★ ↘

指标 估值评级（共五星） 估值变动

1.上证指数 ★★★ ↘

2.深圳成指 ★★★★ ↘

3.创业板指 ★★★★★ ↘

4.标普500 ★★★★★ ↘

5.道琼斯工业指数 ★★★★★ ↗

6.纳斯达克指数 ★★★★★ ↘

7.恒生指数 ★★★★ ↘

8.日经225 ★★★★★ ↘

9.英国富时100 ★★★ ↗

三、A股和全球估值

注：流动性星级评分是客观根据最近两年数据的分位数，如一星表示小于20%，五星表示大于80%
估值星级评级客观根据最近十年数据的分位数（周度更新），如一星表示小于20%，五星表示大于80%
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近三年Q4北上资金以净流入为主

图：四季度北上资金的净流入情况

根据过去三年北上资金的季度流入情况来看，四季度均以净流入为主。具体来看，2017Q4、2018Q4、
2019Q4北上资金分别净流入329.98亿、525.26亿和1654.81亿。

从北上资金净流入的季度分布来看，并未呈现明显的季节性规律。整体来看，除了2019年Q4，其余两年北
上资金在Q4净流入的规模都相对较小。

数据来源：Wind，浙商证券研究所
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近三年Q4北上资金偏好的行业有哪些？

表：各行业Q4北上资金净流入

年底北上资金偏好的行业，以家用电器
、银行、房地产、化工、电气设备、通
信为主。

根据近三年Q4的北上资金净流入状况
来看，以上这些行业在Q4资金净流入
相对居前。

数据来源：Wind，浙商证券研究所

行业 2017Q4北上净流入，亿元 2018Q4北上净流入，亿元 2019Q4北上净流入，亿元

家用电器 92.44 19.90 232.87

医药生物 57.13 -4.75 182.66

银行 27.80 151.21 179.83

非银金融 -16.79 81.95 163.25

电子 34.01 -18.37 149.02

食品饮料 -34.04 87.39 105.31

计算机 2.62 -1.23 69.47

房地产 4.99 47.85 69.03

化工 10.41 11.78 52.81

电气设备 16.06 24.88 48.87

通信 21.01 13.98 39.29

建筑装饰 -3.52 18.69 37.80

交通运输 28.27 32.52 37.26

有色金属 -0.91 11.40 36.48

传媒 -2.72 3.79 36.34

汽车 25.69 -19.38 35.09

机械设备 1.84 17.82 34.81

建筑材料 -5.24 2.52 32.62

钢铁 17.33 -7.52 32.55

农林牧渔 6.09 20.09 30.33

轻工制造 0.48 -2.63 23.64

公用事业 21.08 17.14 16.27

采掘 6.69 8.44 12.10

国防军工 0.14 9.33 10.71

商业贸易 5.34 -5.76 8.69

综合 2.45 1.59 6.39

休闲服务 30.63 13.28 3.42

纺织服装 -0.62 -0.21 1.14
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宏观流动性
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量指标：公开市场操作

数据来源：Wind资讯，浙商证券研究所

最新值 上期值 变动 趋势

净投放/亿元 1900 2200 -300

投放/亿元 5150 3200 1950

回笼/亿元 3250 1000 2250

投放/亿元 5150 3200 1950

回笼/亿元 3250 1000 2250

投放/亿元 0 0 0

回笼/亿元 0 0 0

指标

货币投放总计

公开市场操作
逆回购

MLF

上周货币总计净投放1900亿元。上周货币投放量5150亿元，货币回笼量3250亿元。

上周逆回购净投放1900亿元。上周逆回购投放量为5150亿元，逆回购回笼量为3250亿元。

上周MLF净投放0亿元。上周MLF投放量为0亿元，回笼量0亿元。
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