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投资要点 

金融市场流动性： 

 11 月 8 日-11 月 12 日，央行公开市场净投收回 2800 亿元，其中开展 2500 亿元逆

回购操作，2200 亿元逆回购到期，无 MLF 投放。 

 银行间资金面略偏松，DR007 有所下行；国债利率方面，10 年国债收益率略微下

行，而期限利差走阔 0.64BP。 

股票市场流动性： 

 上周股市流动性呈小幅下降趋势。金融资本方面，北上资金累计净流入 3264.10 亿

（上周净流出 26.91 亿）。产业资本方面，上周产业资本净减持 123.59 亿（前值净

减持 187.36 亿），IPO 累计规模达 166.76 亿（上上周累计达 51.23 亿）。 

 北上资金流入变化较上期有所减速。截止上周五，2021 年北上资金累计净流入

3264.10 亿元（2020 年全年 2089 亿），上周北上资金净流出 26.91 亿。从行业方

面看，本月初至今北上资金主要净流入的行业前 3 名分别电气设备、化工、计算机；

净流出的行业前 3 名分别是家用电器、银行、医药生物。个股方面，一周内北上资

金净买入最多的前三只股票分别是宁德时代、东方财富、伊利股份；净卖出最多的

三只股票分别是格力电器、万科 A、赣锋锂业。 

海外市场流动性： 

上周美元兑人民币中间价均值为 6.39，10 月均值为 6.42，9 月均值为 6.46，8 月

均值为 6.47，7 月均值为 6.46，6 月均值为 6.13。CFETS 人民币汇率指数 11 月

12 日收于 100.83，上上周为 100.22，10 月平均为 100.08，9 月平均为 98.78，8

月平均为 98.71，7 月平均为 98.37，6 月平均为 97.86。上周美元指数较上上周上

升，10 年期美债收益率与中国国债收益率之差走阔 0.01BP 至 140BP。 

国内外重要宏观数据： 

 10 月通胀数据： 2021 年 10 月，CPI 同比上涨 1.5%（前值 0.7%），环比上涨 0.7%；

PPI 同比上涨 13.5%（前值 10.7%），环比上涨 2.5%。PPI 与 CPI 同比剪刀差扩大

2 个百分点至历史高位 12.0%。 

 

风险提示：经济增速不及预期风险。研究报告使用的公开资料可能存在信息滞后或

更新不及时的情况。 
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一、银行间流动性   

 11 月 8 日-11 月 12 日，央行公开市场净投收回 2800 亿元，其中开展

2500 亿元逆回购操作，2200 亿元逆回购到期，无 MLF 投放。 

 银行间资金面略偏松，DR007 有所下行；国债利率方面，10 年国债收

益率略微下行，而期限利差走阔 0.64BP。 

1.1 银行间同业利率  

 银行间质押式回购加权利率：7 天资金价格有所上升。截止 11 月 12 日，

R007 均值收于 2.21%，较上周均值上升 1.55BP，DR007 均值收于

2.12%，较上周均值下降 0.98BP。 

 银行间质押式回购加权利差： DR007-DR001 利差较上周有所走阔

5.43BP。 

 SHIBOR 3 个月: Shibor3M 价格较上周有所上升。截止 11 月 12 日，

SHIBOR（3 个月）为 2.45%，较上周上升 0.3BP，10 月平均 2.43，9

月平均为 2.37，8 月平均为 2.36。 

 

 

 

 

 

 

图表 1： 质押式回购利率   

 
 图表 2： 质押式回购利差 

 

 

 

来源：Wind，中泰证券研究所  来源： Wind，中泰证券研究所 
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 同业存单到期收益率：同业存单收益率有所上升。截止 11月 12日，AAA+

同业存单收益率（1 个月/3 个月/6 个月）分别收于 2.15%/2.54%/2.64%, 

分别较上周上升 0.02BP、下降 0.01BP、下降 0.03BP。 

 

1.2 公开市场操作 

 11 月 8 日-11 月 12 日，央行公开市场净投收回 2800 亿元，其中开展

2500 亿元逆回购操作，2200 亿元逆回购到期，无 MLF 投放。 

二、债券市场  

2.1 债券一级市场 

 利率债方面，上周利率债计划发行 3557.64 亿，实际发行 3509.94 亿，

净供给 2450.95 亿。其中，国债发行 2190 亿，政金债发行 930 亿，地

方政府债发行 437.64 亿。上上周利率债净供给为 1914.73 亿元，环比

上升 536.22 亿元。 

图表 3： SHIBOR（3 个月） （日） 

 

 

来源： Wind，中泰证券研究所 

图表 4：同业存单收益率（日）  图表 5：同业存单到期收益率（日） 

  

来源： Wind，中泰证券研究所 来源： Wind，中泰证券研究所 
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 同业存单方面，上周同业存单计划发行 6592.7 亿，实际发行 5393.6 亿，

发行量上升，净融资下降。 

 

2.2 债券二级市场 

 国债收益率：截止 11 月 12 日，上周 10 年期国债到期收益率均值收于

2.92%，较上上周下降了 0.71BP。 

 期限利差：截止 11 月 12 日，上周 10Y 国债与 1Y 国债利差走阔 1.55BP，

10Y 国开与 1Y 国开的利差走阔 0.64BP。 

 

 

 

图表 6： 上周利率债净供给（亿元） 

 

 图表 7： 利率债一级市场发行规模（亿元） 

 

 

 

来源：Wind，中泰证券研究所  来源： Wind，中泰证券研究所 

图表 8： 同业存单净融资 

 
 图表 9： 不同银行的存单发行利率（6M） 

 

 

 

来源：Wind，中泰证券研究所  来源： Wind，中泰证券研究所 
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 理财产品预期年收益率：上周理财产品收益率以下降为主。截止 11 月

12日，1个月/3个月/6个月产品理财收益率分别为1.88%/1.92%/2.10%，

1/3/6M 期限分别较上上周下降 64.67BP、下降 0BP、下降 0BP。 

 

 

三、股票市场  

3.1 资金需求 

股权融资：截止 2021 年 11 月 12 日，11 月股权融资 1707.37 亿，其中，

IPO 募集 166.76 亿，增发 1481.54 亿，10 月股权融资 928.18 亿，其

中，IPO 募集 428.98 亿，增发 475.64 亿，9 月股权融资 1117.60 亿，

其中，IPO 募集 315.506 亿，增发 584.74 亿，8 月股权融资 1933.04

亿，其中 IPO 募集 1022.887 亿，增发 620.063 亿。2020 年 10 月股权

融资 1027.41 亿，其中，IPO 募集 394.65 亿，增发 490.58 亿。 

IPO 发行：上周通过两家核发批文。截止 2021 年 11 月 12 日，11 月核

发批文 3 家，10 月核发批文 5 家，9 月核发批文 7 家，8 月核发批文 6

家，7 月核发批文 12 家，6 月核发批文 9 家，上周内蒙古新华发行集团

股份有限公司、重庆长江造型材料（集团）股份有限公司两家首发申请；

图表 10： 长短端国债收益率（日） 

 

 图表 11： 债券期限利差 

 

 

 

来源：Wind，中泰证券研究所  来源： Wind，中泰证券研究所 

图表 12： 不同期限理财产品收益率（周） 

 
 图表 13： 不同机构 3 个月理财产品收益率（周）  
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来源：Wind，中泰证券研究所  来源： Wind，中泰证券研究所 
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上周禾昌聚合、巨一科技、C 隆华、C 强瑞、镇洋发展、C 力诺、安路

科技、C 天亿马、C 金埔 9 家上市。 

科创板：上周通过两家科创板公司上市。目前科创板已上市企业 349 家，

上周迪哲（江苏）医药股份有限公司、东芯半导体股份有限公司、南方

电网电力科技股份有限公司 3 家注册生效，上周巨一科技、安路科技两

家上市。 

限售股解禁：除将上市的新股外，本周将有 43 只股票面临解禁，合计

解禁量为 293.53 亿股，按最新收盘价计算，合计解禁市值为 1589.54

亿元，环比增长 297.27%。截至 11 月 14 日，上周限售股解禁

40012228.27 万元。上周解禁 167168.62 万股，无限售条件 3980162.17

万股，限售流通 735751.03 万股，A 股总股本 471.59 亿股。上上周限

售股解禁 2880593.59 万元。上上周解禁 87026.05 万股，无限售条件

1766617.44 万股，限售流通 803722.49 万股，A 股总股本 257.03 亿股。 

3.2 资金供给  

3.2.1 资金北上 

上周北上资金净流入。截止 11月 12日，2021年北上资金净流入 3264.10

亿元（2020 年全年 2089.32 亿），上周北上资金累计净流出 26.91 亿。 

行业方面：11月以来北上资金主要净流入的行业前3名分别是电气设备、

化工、计算机；净流出的行业前 3 名分别是家用电器、银行、医药生物。 

个股方面，近 7 天北上资金净买入最多的前三只股票分别是宁德时代、

东方财富、伊利股份；净卖出最多的三只股票分别是格力电器、万科 A、

赣锋锂业。 

  

 

图表 14：股权融资  图表 15：IPO 发行 

 

 

 

来源：Wind，中泰证券研究所  来源： Wind，中泰证券研究所 
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图表 18：陆股通持仓资金前 20 名（亿元） 

 

来源：Wind, 中泰证券研究所 

 

3.2.2 产业资本 

产业资本增减持：上周产业资本净减持规模环比减少。上周产业资本净

减持 123.59 亿（前值净减持 187.36 亿），其中，高管净减持 23.65 亿，

公司净减持 76.79 亿，个人净减持 23.15 亿，净增持 36 家，净减持 457

家。 

分行业看，上周 24 个行业发生净减持，其中，净减持最多的三个行业

分别是机械设备（-25.07 亿）、电子（-15.99 亿）、国防军工（-15.86 亿），

净增持最多的行业主要是公共事业（1.60 亿）；净减持最多的三个公司

分别是亚邦股份、ST 海越、博晖创新，净增持的公司最多的三个公司分

别是成都银行、北特科技、吉林敖东。 

全月来看，11 月至今净增持最多的是公共事业，净减持最多的行业主要

是医药生物、机械设备、电子； 

图表 16：资金北上南下（周）  图表 17：北上资金月度日均净流入规模（月） 

 

 

 

来源：Wind，中泰证券研究所  来源： Wind，中泰证券研究所 
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