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本期观点

品种 主要逻辑 策略建议 风险提示

股指

1、宏观：11月25日晚间，央行宣布全面降准，决定于12月5日降低金融机构存款准备金
率0.25个百分点，此次下调后，金融机构加权平均存款准备金率约为7.8%，共计释放长
期资金5000亿元。此次降准后，净息差将面临收窄压力，未来LPR继续调降的概率大幅
增加。招联金融首席研究员认为，12月份5年期以上LPR有望回落。如若LPR下调，那么
房贷利率的调整或将继续。贝壳研究院11月21日发布的数据显示，截至11月18日，已有
18个城市的首套房贷利率降至“3”区间。梳理国家统计局11月发布的数据发现，10月
份70个大中城市符合新房价格指数环比、同比均连续下降条件的城市，从23城增加到了
47城。如果5年期LPR利率再次下调，或许意味着，会有更多城市房贷利率将迈入“3时
代”。。
2、市场综述：上周四大期指走势分化，沪深300周跌0.68%，上证50周跌0.08%，中证
500周跌1.68%，中证1000周跌2.2%。成交方面，中证1000缩量17.45%，中证500缩量
20.42%，沪深300缩量5.12%，上证50缩量5.41%。
3、资金面：Wind数据显示，北向资金全天净买入74.51亿元，其中，沪股通净买入
58.11亿元，深股通净买入16.41亿元。当周累计成交4113.84亿元，成交净买入74.48亿
元。其中，沪股通合计净买入112.19亿元，深股通合计净卖出37.71亿元。11月28日，
隔夜SHIBOR报1.0210%，下降2.30个基点；7天SHIBOR报1.7440%，下降2.50个基点；3个
月SHIBOR报2.1880%，下降0.70个基点。
4、在12月，预计“新二十条”优化过程中将逐步形成常态化防控的新稳态，房地产
“十六条”等稳增长政策执行过程中也将逐步形成经济弱势恢复的新稳态，新稳态渐行
渐近，将夯实经济中期修复的基础；美元加息节奏拐点确立，国内货币政策集中发力，
提供A股估值修复的支撑。当前市场特征亦表明A股中期全面修复的趋势高度明确，只是
短期修复节奏有所放缓，当前正处于政策驱动的上半场。

操作上，从结构看
仍处于震荡修复之
中，维持四季度反
弹逻辑不变。节奏
上注意急跌后关注
板块权重股止稳布
局反弹机会或参与
做空波动率；（以
上观点仅供参考，
不作为入市依据）。

1）外部市场环境；
2）地缘政治因素；
4)变异新冠病毒
对市场影响；3）
货币政策调整。
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01 行情回顾



数据来源：Wind

周度行情回顾
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沪深300指数日 上证50指数日 中证500指数日 中证1000 日 美国:标准普尔500指数日

主要指数 周涨跌幅 涨跌点数 收盘价 成交量（万手）成交量环比
上证指数 0.14 4.45 3,101.69 148,868 -6.00%
上证50 -0.08 -2.10 2,544.61 16,240 -5.41%

沪深300 -0.68 -25.79 3,775.78 62,888 -5.12%

科创50 -3.10 -32.00 999.99 6,338 -10.12%

中证500 -1.68 -103.79 6,087.86 55,208 -20.42%
深证成指 -2.47 -276.16 10,904.27 200,530 -17.11%
创业板指 -3.36 -80.40 2,309.36 49,078 -19.04%
中证1000 -2.20 -146.24 6,512.16 68,315 -17.45%



数据来源：Wind

国内数据（一）

三大指数的基差走
弱。
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数据来源：Wind

国内数据（二）
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数据来源：Wind

国外数据
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美国:标准普尔500指数日 美国:标准普尔500波动率指数(VIX) 日
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02 宏观分析



数据来源：Wind

国内宏观（一）
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数据来源：Wind

国内宏观（二）
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数据来源：Wind

国内宏观（三）
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数据来源：Wind

国内高频数据（一）
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数据来源：Wind

国内高频数据（二）
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国外宏观（1）
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国外宏观（2）
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03 市场情绪
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资金面：资金成本长短同降
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情绪面：资金热情回暖
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1、 国务院应对新型冠状病毒肺炎疫情联防联控机制综合组发布的《关于进一步优化新冠肺炎
疫情防控措施 科学精准做好防控工作的通知》的“二十条”措施中提到，“严格执行国家统
一的防控政策，严禁随意封校停课、停工停产、未经批准阻断交通、随意采取‘静默’管理、
随意封控、长时间不解封、随意停诊等各类层层加码行为。”。

2、11月30日，中国11月官方制造业、非制造业PMI。美国11月ADP就业人数变动(万人)。美国
11月25日当周EIA原油库存变动(万桶)。12月1日，中国11月财新制造业PMI。美国11月26日当
周首次申请失业救济人数(万人)。美国11月ISM制造业指数。12月2日，美国11月非农就业人口
变动(万人)。

本周市场重要信息
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总部地址：河南省郑州市郑东新区CBD商务外环路10号中原广发金融大厦四层 电话：4006-967-218

上海分公司：上海市自贸区福山路388号、向城路69号15层07室 电话：021-68590799

西北分公司：宁夏银川市金凤区CBD金融中心力德财富大厦1607室 电话：0951-8670121

山东分公司：济南市历下区经十路15982号第一大道19层1901 电话：0531-82955668

新乡营业部：河南省新乡市荣校路195号1号楼东1-2层 电话：0373-2072882

南阳营业部：河南省南阳市宛城区光武区与孔明路交叉口星旺家园3幢1楼001-1室 电话：0377-63261919

灵宝营业部：河南省灵宝市函谷大道北段西侧（灵宝市函谷路与五龙路交叉口金湖公馆） 电话：0398-2297999

洛阳营业部：河南省洛阳市洛龙区开元大道260号财源大厦综合办公楼1幢2层 电话：0379-61161502

西安营业部：陕西省西安未央区未央路138-1号中登大厦A座8层F7室至F8室 电话：029-89619031

大连营业部：辽宁省大连市高新技术产业园区黄浦路537号泰德大厦06层05A单元 电话：0411-84805785

杭州营业部：浙江省杭州市拱墅区远洋国际中心E座1013室 电话：0571-85236619

联系我们



Thanks

公司网址：www.zyfutures.com

公司电话：4006-967-218

公司地址：河南省郑州市郑东新区CBD商务外环路10号中原广发金融大厦四楼
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