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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、中国11月金融数据重磅出炉。央行数据显示，11月末，M2余额同比增长7.1%，M1余
额同比下降3.7%。前11个月，人民币贷款增加17.1万亿元；社会融资规模增量累计为
29.4万亿元，比上年同期少4.24万亿元。据央行初步统计，11月新发放企业贷款加权平
均利率3.45%，新发放个人住房贷款利率为3.08%，均处于历史低位。
  中央金融委员会办公室主任、中央金融工作委员会书记何立峰在全国金融系统工作会
议会上强调，金融系统要深入学习贯彻中央经济工作会议精神，扎实做好明年金融工
作。要实施好适度宽松的货币政策，为扩大内需、发展新质生产力和促进经济转型升
级提供更加有力的支持。充分发挥城市房地产融资协调机制作用，推动“白名单”项目扩
围增效，巩固房地产市场止跌回稳势头。找准金融支持稳外贸的着力点，不断加大对
外贸企业的支持力度。

2、市场综述：四大指数冲高回落，沪深300周跌1.01%，上证50周跌1.03%，中证500
周涨0.15%，中证1000周涨0.06%。成交方面，四大指数日均交易量交易前一周明显放
大。

3、资金面：8月19日起，北向资金按季公布。融资买入累计余额较前一周增加259.3亿
元，融资盘整体趋势未改。

4、日前中央经济工作会议表述来看，通稿提及“注重目标引领，着力实现增长稳、就
业稳和物价合理回升的优化组合”。罕见对物价有“合理回升”提出清晰要求，这是过去
较长时期未有的。同时，通稿提及“各项工作能早则早、抓紧抓实，保证足够力度”，体
现出政策的紧迫性和提前性。对于股市楼市的表述，本次通稿首次将“稳住楼市、股市”
放在开篇总调中，从近期已经实施的政策也可以看出两者的重要性。除此之外，对于
货币政策，明确提出“适时降准降息”，这不仅为当下的债牛提供了有效的支撑，也为未
来的市场流动性提供了保障。

操作上，四大指
数先抑后扬，上
周五失守5均线后，
短线再度陷入调
整。但不必过分
担心向下风险，
短线注意放量企
稳再度参与反弹
机会。本周五期
指12月迎来交割注
意末日轮策略。
（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；
3）宏观政策调整。
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01 行情回顾



数据来源：
Wind

周度行情回顾

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 -0.36 -12.20 3,391.88 364,868 14.21%
上证50 -1.03 -27.40 2,638.03 24,904 14.43%

沪深300 -1.01 -39.96 3,933.18 101,865 15.10%

科创50 -2.43 -24.67 989.78 19,013 10.36%

中证500 0.15 9.10 5,988.29 138,886 23.35%
深证成指 -0.73 -78.27 10,713.07 525,495 12.24%
创业板指 -1.40 -31.81 2,235.26 157,554 5.48%
中证1000 0.08 5.37 6,354.99 170,365 5.33%

2,000.00

2,500.00

3,000.00

3,500.00

4,000.00

4,500.00

5,000.00

5,500.00

6,000.00

6,500.00

0.00

1,000.00

2,000.00

3,000.00

4,000.00

5,000.00

6,000.00

7,000.00

8,000.00

2
0

2
2

-0
3

-1
4

2
0

2
2

-0
4

-1
4

2
0

2
2

-0
5

-1
4

2
0

2
2

-0
6

-1
4

2
0

2
2

-0
7

-1
4

2
0

2
2

-0
8

-1
4

2
0

2
2

-0
9

-1
4

2
0

2
2

-1
0

-1
4

2
0

2
2

-1
1

-1
4

2
0

2
2

-1
2

-1
4

2
0

2
3

-0
1

-1
4

2
0

2
3

-0
2

-1
4

2
0

2
3

-0
3

-1
4

2
0

2
3

-0
4

-1
4

2
0

2
3

-0
5

-1
4

2
0

2
3

-0
6

-1
4

2
0

2
3

-0
7

-1
4

2
0

2
3

-0
8

-1
4

2
0

2
3

-0
9

-1
4

2
0

2
3

-1
0

-1
4

2
0

2
3

-1
1

-1
4

2
0

2
3

-1
2

-1
4

2
0

2
4

-0
1

-1
4

2
0

2
4

-0
2

-1
4

2
0

2
4

-0
3

-1
4

2
0

2
4

-0
4

-1
4

2
0

2
4

-0
5

-1
4

2
0

2
4

-0
6

-1
4

2
0

2
4

-0
7

-1
4

2
0

2
4

-0
8

-1
4

2
0

2
4

-0
9

-1
4

2
0

2
4

-1
0

-1
4

2
0

2
4

-1
1

-1
4

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



数据来源：
Wind

国内数据（一）
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数据来源：
Wind

国内数据（二）

四大指数的基差回
升，波动率持稳。
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数据来源：
Wind

国外数据
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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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固定资产投资完成额:制造业:累计同比
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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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数据来源：
Wind

国外宏观（1）
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数据来源：
Wind

国外宏观（2）
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03 市场情绪



数据来源：wind

资金面：资金成本短长均降
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数据来源：wind

情绪面：资金内资买兴继续走高
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1、中信证券：政策博弈结束，主题轮动持续。经济政策定调仍然积极，政策大概率是动态的、根据现实
情况做出针对性应对，静态外推不可取；从当前到明年两会前的重大政策空窗期内，宽松的货币环境仍
是市场最强支撑，预计经济和价格指标都将保持平稳；三类资金尚未形成共识，预计活跃资金和机构分
离定价的市场生态及主题轮动的市场生态仍将延续，配置思路仍指向内需消费和绩优成长切换。
首先，从政策定调来看，超常规财政政策的空间相对有限，但货币政策想象空间更大，宽松的宏观环境
足以支撑市场的活跃度。
其次，从经济运行来看，12月以来地产市场初步有企稳迹象，暂时不会对经济产生更大拖累，预计“两新”
政策将无缝衔接，政策真空期内消费和投资均有一定支撑。
最后，从市场环境来看，预计短期内活跃资金和散户继续推动主题板块轮动，境内主观多头机构整体仍
缺乏定价能力。

2、本周重点关注：美联储、日本央行等公布利率决议，中国公布11月经济数据，美国公布11月PCE物
价指数、零售数据、三季度实际GDP年化季环比终值。国务院新闻办公室将于周一上午10时举行新闻发
布会，欧元区公布12月PMI初值。

本周市场重要信息
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总部地址：河南自贸试验区郑州片区（郑东）商务外环路10号中原广发金融大厦四楼                         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：陕西省西安市高新区科技一路万象汇3号楼23层2305室 电话：029-89619031

杭州营业部：浙江省杭州市拱墅区远见大厦2号楼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：河南自贸试验区郑州片区（郑东）商务外环路10号中原广发金融大厦四楼
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