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太长不看版：

1）
四季度IPO节奏相较之前有所放缓，这一情况在一定程度上能够缓解市场的资金压
力
，也对当前的市场环境形成了呵护。对于这一情况，证监会表示不存在刻意收紧IP
O的情况，并强调提高直接融资比重，发展资本市场，发展IPO，对证券公司的业
务发展形成长期利好，小伙伴们可积极关注证券ETF（512880）。

2）本周市场再次落入震荡区间，市场行情预冷，也让小伙伴们开始担忧“春季躁
动”还会有不。
我们在《市场调整不要慌》给大家分析过，北上资金买买买，加上11月的宏观数据
反应当前经济正在持续复苏，这些因素都支撑了存在春季行情的可能性。

3）每个月的什么时候更适合定投？
A股今年来有一个比较明显的现象：月初大概率收涨的日历效应。以上证指数为例
，
可以
看到今年
如果只做多横跨月
底最后一个交易日的两周，超额接近
12.4％。
我们可利用月中这段大盘指数胜率相对不高的时间做定投布局，待未来胜率均值回
复的时候我们便可进一步提高定投的胜
率。
相信在目前A股的投资者结构及现金流属性下，这一投资方式能够帮助投资者适当
摊薄长期持仓成本。

近日有媒体报道称，四季度的IPO节奏相较之前有所放缓，报道指出，四季度创业
板企业从提交注册到拿到批文平均耗时59天，而三季度平均不到19天；科创板四季
度的平均耗时是66天，而三季度平均耗时是42天，上半年平均是47天。考虑到创
业板是在8月份刚开始实行注册制，而且当时是集中加速上了第一批注册制企业，
因此科创板的前后比较数据更具参考价值。IPO节奏放缓这一情况，其实也一定程
度上能够缓解市场的资金压力，也对当前的市场环境形成了呵护。

对于IPO暂缓这一情况，证监会在本周五的发布会上表示“近期部分企业被暂缓，
是交易所依法依规做出的决定，并不存在刻意收紧IPO的情况”，并指出“IPO是直
接融资的入口，证监会高度重视IPO对于提高直接融资比重的重要意义”。而此前
，证监会主席也发表署名文章将提高直接融资比重视为“十四五”期间的重点，并
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表示将同时“大力推动长期资金入市，充沛直接融资源头活水”。

大力提高直接融资比重，高度重视IPO，这体现了高层对“十四五”期间发展资本
市场的高度重视。进一步，资本市场要进一步发展，IPO要能肩负起提高直接融资
比重的重要使命，则对维护资本市场的长期稳定提出了更高的要求。所以，我们可
以看到其中一个手段就是推动更多资金入市。基于此，对于市场中长期小伙伴们可
以更积极乐观地看待。同时，发展资本市场，发展IPO，也对证券公司的业务发展
形成长期利好，小伙伴们可积极关注证券ETF（512880）。

回到市场，本周市场没能延续前几周一路上行的良好势头，掉头一路下行，市场也
再次落入震荡区间，上证综指单周下跌了2.83％，创业板指也下跌了1.58％。市场
行情预冷，也让小伙伴们开始担忧“春季躁动”还会有不。

对此，我们在《市场调整不要慌》给大家分析过，资金面角度，北向资金在11月和
12月持续保持买买买的态势，参考当前的流入速度以及此前北向资金大举流入时A
股的后续表现，即使当前市场重回震荡，春季行情或许依然可以期待。

另外，基本面角度，11月的宏观数据反应当前经济正在持续复苏，3月份以来企业
中长贷同比持续增加，M1M2的剪刀差也持续处于收窄的态势，这些数据的改善也
支撑了存在春季行情的可能性。

同时，我们也在《春季躁动何时来？》也提到，在最新的政治局会议上，指出要确
保“十四五”开好局，以优异成绩来庆祝我党成立100周年。

最后再和小伙伴们玩一个脑筋急转弯。最底层的逻辑是，接下来有春季行情，因此
现在入场，市场上行，就像上一周的情况；再深想一层，接下来的春季行情成为了
一致预期，那么可能已经提前反应后续没有行情，所以离场，市场下行，就像本周
的行情；那么再加一层，市场下行下原有的一致预期被打破，所以春季行情又有了
希望，市场再度上行。可以看到，预期已经形成了套娃，也在这预期的摇摆之中，
形成了震荡的行情。
对于小伙伴们而言，这种震荡行情追涨杀跌的难度反而较高，合适的处理方式就是
分批低点买入，静待春季行情的到来。

再和大家聊下每个月的什么时候更适合定投？先来说一个今年来比较明显的现象：
A股月初大概率收涨的日历效应。
可能盯盘比较久的小伙伴都会有一种感受，那就是A股今年来在月底和月初附近通
常都有着比较好的胜率。这点我们也可以使用数据来进行简单的验证，我们使用横
跨月底最后一个交易日的两周作为我们的观察窗口，统计自去年12月底以来近一年
的上证指数的表现。如仅关注这10个交易日的涨跌幅我们可以发现，今年来其月度
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胜率达到75％，每个月度的涨幅平均值接近1.8％，大幅高于同期完整月度上证综
指的50％月度胜率和0.88％的月度涨幅。

数据来自Wind

但从事物的另一面来看，
我们也可利用月中这段大盘指数胜率相对不高的时间做定投布局，待未来胜率均值
回复的时候我们便可进一步提高定投的胜率。

以今年来受大家关注度较高的证券ETF（512880）为例，宏观而言，每天该产品的
份额流入流出其实就是市场中投资者在做的操作。可将其流入流出分为两个时间区
间，一个时间区间是月中的10个交易日，另一个是横跨每月月底的10个交易日，比
较其平均净流入额我们可以发现，月中证券ETF日均净流入额接近5亿份，是月底证
券ETF日均净流入额的近2倍；这一现象也一定程度上说明了市场中聪明资金在布局
看好板块时的操作思路，
小伙伴在定投看好的标的时也可以作为参考，相信在目前A股的投资者结构及现金
流属性下，这一投资方式能够帮助投资者适当摊薄长期持仓成本。
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本文源自ETF和LOF圈
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