
11 月A股收官，上
证 指 数 月 涨 幅 为
0.47%，深证成指月
涨幅为 2.38%，创业
板 指 月 涨 幅 为
4.33%。汽车零配件
板块成为本月最活
跃的主题，涌现出多
只翻倍牛股。
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11 月 29 日以来，货币市场流动性骤然收
紧，与今年1月底一幕颇有几分神似。

近期，银行间债券回购连续天量成交，分析
人士认为，机构“滚隔夜”“加杠杆”致使短期资
金需求上升可能是推手之一。除此以外，月末
效应、公开市场操作转为净回笼，也对短期资金
供求造成一定影响。

不过，分析人士认为，当前所处的宏观环境与
前期有所不同，并不具备主动收紧流动性的基础。
流动性合理充裕的大格局难有大变化，但过度错配
和“以短搏长”过度加杠杆的行为并不可取。

情绪指数转黄
资金面突然“变脸”

11月29日，民生银行编制的反映银行间市
场资金面松紧程度的资金情绪指数由绿转黄，
显示临近月末资金面有所收紧。

11月30日，上海国际货币经纪有限责任公
司编制的资金面情绪指数也继续处于高位，银
行间市场债券回购利率全线走高，表明市场资
金面仍较为紧张。

截至16:30，银行间市场上，DR001大涨32
基点至2.18%，代表性的DR007上涨15基点至
2.39%，另外，DR014和DR021分别上涨26基点
和37基点。

据了解，此番资金面收紧颇为突然。
上周，市场资金面依然平稳宽松，民生银行

资金情绪指数甚至一度跌至30附近。就在11
月29日上午，市场上资金供求依旧总体平衡，
早盘还有大行、股份行融出资金，但到11月29
日下午，资金面明显收紧，资金价格水涨船高，
趋紧态势一直持续到收盘。

“这一幕与今年 1 月末的情况有几分相
似。”有市场人士回忆，今年1月底，市场资金面
同样出现过突然收紧的情况，当时还引起了对
货币政策可能收紧的猜测。

“滚隔夜”火爆
1月底一幕重现？

近期市场资金面状况与1月底时确有些相似。
首先，流动性持续平稳偏松，机构预期较为

乐观，尤其是对货币政策宽松存在一些期待。
近期，债券市场利率走低，10年期国债收益率重
回年内低点附近，一定程度上反映出市场对货
币政策放松存在乐观预期。1月货币市场流动
性较为充裕，货币政策宽松预期同样较浓厚。

其次，债券回购交易火爆，“滚隔夜”现象卷
土重来。近期，银行间市场质押式回购日成交
量多次超5万亿元。其中，隔夜回购成交量连
续多日超过4万亿元，处于历史高位水平。

所谓“滚隔夜”，是指金融机构在银行间市
场滚动借入隔夜资金的一种融资行为，通常伴
随着期限错配和加杠杆操作，以达到“以短搏
长”、赚取息差的目的。

部分市场人士称，目前无论是回购成交量
还是隔夜回购成交占比，均已处于历史高位，特
别是“滚隔夜”现象加重，可能影响货币市场运
行稳定性，暗藏资金面波动风险。

资金面紧张是暂时的

那么，短期资金面收紧推手到底是谁？又
会否持续？

业内人士分析，机构“滚隔夜”“加杠杆”致
使短期资金需求上升可能是推手之一。同时，
短期资金供求情况也受到央行流动性工具到
期、月末等临时性、季节性因素的影响。

有业内人士称，机构加杠杆操作，增加了短
期资金接续滚动的需求，同时，机构普遍降低预
防性资金储备，使得目前金融机构超储率不高，
流动性供求格局比较容易受到其他因素的扰
动。恰恰，近期央行流动性工具到期、月末因素
等扰动因素较多。

在今年一季度货币政策报告中，央行特别
提到了1月底资金面的波动，称“年初货币市场
利率曾一度短暂上行，主因是市场宽松预期下
短期流动性需求增加较多”。

往后看，市场人士指出，月底财政支出增
多，跨月之后，月末因素等扰动也有望减轻，流
动性供求局面有望重新恢复平衡，资金面短期
紧张的状况预计不会持续下去。

据《中国证券报》

11月30日，A股三大指数震荡整理，上证
指 数 涨 0.03% ，报 3563.89 点 ；深 证 成 指 跌
0.10%，报 14795.73 点；创业板指跌 0.22%，报
3495.59点。

11月A股收官，上证指数月涨幅为0.47%，
深证成指月涨幅为2.38%，创业板指月涨幅为
4.33%。汽车零配件板块成为本月最活跃的主
题，涌现出多只翻倍牛股。

展望12月行情，有机构表示，经济环比改
善+流动性稳健宽松予以市场底部支撑，央行
货币政策执行报告释放宽信用信号，市场整体
有望震荡上行。

11月翻倍股出炉

虽然11月A股在指数方面没有大的表现，
但个股行情却相当精彩。

Wind数据显示，剔除11月上市新股，A股
（包含北交所个股）共有 127 只个股月涨幅超
50%，其中，17只个股月涨幅超100%。

拓新药业、九安医疗、上声电子月涨幅位居
前三，分别为285.84%、214.43%、206.45%。

拓新药业11月30日盘中一度涨超18%，该
股在11月曾有5次实现20%涨停。拓新药业一
路大涨，与美国制药巨头默沙东的新冠口服药
物 莫 那 匹 韦 Molnupiravir（MK- 4482/EIDD-
2801）的获批有着直接关系，不过，公司已明确
澄清“未与默沙东签署任何合作协议，与其不存
在任何直接合作关系，未直接向默沙东供应尿
苷产品，不在其合格供应商名录系统里。”

九安医疗11月30日再度涨停，12个交易日
收出11个涨停板。该股大涨，主要原因是“公

司美国子公司 iHealth Labs Inc.的新型冠状病
毒抗原家用自测OTC试剂盒在美国获得应急
使用授权。”

上声电子大涨则是踏上近期汽车零部件的
风口。资料显示，该公司是一家汽车声学产品
方案供应商。

汽车零部件板块成牛股温床

在上述 17 只翻倍个股中，从行业属性看，
汽车零部件板块包含个股最多，有中捷精工、上
声电子、沪光股份、合力科技。事实上，除了这
四只个股，还有苏奥传感、保隆科技、钧达股份
等个股11月累计涨幅超80%。

对于汽车零部件板块后市机会，华西证券
分析师崔琰指出，随着汽车智能电动化浪潮的
推进，行业秩序已被重塑，接下来将是汽车行业
发展的黄金十年。“本轮汽车零部件行情启动于
10月初，这不止是短期改善修复，更应该关注中
长期的秩序重塑，坚定看多零部件板块后市机
会。”

浙商证券建议关注下列投资主线：一是客
户拓展顺利的逻辑，看好特斯拉产业链、头部自

主产业链的核心供应商；二是电动化、智能化引
领的新方向等。

12月继续演绎跨年行情

展望 12 月，平安证券认为，经济环比改
善+流动性稳健宽松予以市场底部支撑，央行
货币政策执行报告释放宽信用信号，市场整体
有望震荡上行。结构方面，目前中长期驱动力
相较于短期因素更加值得关注，建议聚焦产业
升级的三大方向：一是科技创新，包括高端制
造和数字经济；二是绿色转型相关板块；三是
前期经过部分调整，市场预期边际好转的消费
板块。

东北证券表示，12月A股将继续处于跨年
行情中，行业配置上建议从以下逻辑出发：一
是，疫情反复影响和盈利下行背景下，寻找逆周
期的消费类和成长类行业；二是，引领跨年行情
的高景气成长主线内，关注估值相对较低的子
板块，如新能源相关的周期成长、估值尚低的风
电、明年初业绩催化的军工等。三是，日历效应
下，关注偏消费的休闲服务、家电等行业。

据《中国证券报》

临近年末，布局跨年行情成为基金
经理的主要工作内容。基金经理调仓换
股的动向，一般会体现在公司调研和基
金净值异动上。

有公募投研人士直言，目前部分资
金已开始沿着“盈利稳定增长”思路进行
跨年布局。在盈利增速预期下，医药、新
能源、军工、消费品等赛道受到资金关注。

78家基金公司调研次数过100

Wind数据显示，截至11月30日，11
月以来基金公司一共展开了 4100 次调
研，涉及3706家上市公司。其中有78家
基金公司调研次数超过 100 次，嘉实基
金、南方基金、华夏基金调研次数均在
300次以上。

从调研路径来看，科技创新、医药生
物、大消费等赛道依然是公募最爱。比
如嘉实基金关注度排名前三的股票是科
德数控、汇川科技、华利集团；华夏基金
关注度排名前三的股票是宇瞳光学、温
氏股份、楚天科技。

北交所方面，截至11月30日，共有
29家公司接受了基金公司131次调研，
除了发行北交所主题产品的8家基金公
司外，还有招商基金等实力公募加入。
以贝特瑞和连城数控为例，两家公司近
日均接待了 9 家基金公司调研，分别为
广发基金、易方达基金、大成基金、嘉实
基金、招商基金、南方基金、汇添富基金、
华夏基金、万家基金。

连城数控是一家聚焦光伏及半导体领
域的晶体材料生产和加工设备供应商。在
调研中，基金公司主要是围绕该公司的产
品发展趋势和业务布局进展而展开。

贝特瑞方面，基金公司主要问及该
公司的研发规划情况。贝特瑞表示，目
前研发人员接近 500 人，已在深圳坪山
建设研发基地，预计明年上半年投入使
用。研发方向一是对现有的锂离子电池
正负极材料进行技术升级与迭代，二是
面向未来可能出现的电池材料体系进行
跟踪研究。

调仓换股迹象明显

华南某公募人士表示，临近年末，跨
年行情布局成为了主要工作内容。就今
年而言，跨年布局的发挥空间，除了常规
的调仓换股外，还会布局北交所。

截至目前，8 只北交所主题基金继
半日售罄后，已陆续成立。南方北交所
主题基金的基金经理雷嘉源表示，主要
关注具有长期行业增长空间，并且在行
业中地位稳固、具有长期竞争力的优质
企业，将持续聚焦细分成长行业的龙头
企业。考虑北交所的发展定位，会在细
分行业的选择上，投入更多的研究资源
进行产业挖掘。

“盈利稳定增长”的布局思路

据信达证券测算，自 10 月中旬以
来，权益基金仓位开始回升，截至 11 月
19 日，偏股主动型基金的平均仓位为
86.19%，其中普通股票型基金的平均仓
位约89.28%，较上周上升0.12个百分点。

创金合信基金首席策略分析师王婧
对中国证券报记者表示，临近年末，市场
维持板块轮动态势。风电等板块出现较
大幅度回调，而具备相对性价比的消费、
医药板块则在继续修复。

博时基金基金经理助理陈西铭认
为，从历史上看，医药行情一般都是上半
年表现比较好，下半年比较差。预计今
年年末或者明年，如果环境因素有所好
转，医药板块或会存在修复空间。

据《中国证券报》

11月A股收官！最牛股月涨286% 17股翻倍

这一板块成牛股大本营

资金面突然变脸！别慌，可能只是暂时的

基金公司年底密集调仓换股

主要看好这些板块

本版内容及观点仅供参考，不构成
对所述证券的投资建议，投资者不应以
本文作为投资决策的唯一标准，市场有
风险，投资需谨慎。


