
 

总体观点：A 股主要指数上周宽幅震荡，上证指数涨 1.36%，创业板指涨 4.49%，深成指

涨 2.95%，富时中国 A50 指数下跌 0.15%。市场风格表现上，小盘相对大盘显著走强。MSCI

中国 A50 指数单周上涨 0.18%，SGX A50 股指期货主力合约周涨 0.91%。行业板块上，食品

饮料连续两周大幅回调。海外层面上，从近期美经济数据、通胀数据以及美联储官员表态能

看出对于后续美联储降息进度和幅度预期均会继续下降，关注后续对资本市场影响。另外临

近美大选结果，特朗普胜率增大，美国通胀存在上行的可能，对于后续美联储降息也是阻力。

同时，特朗普当选后对华贸易形成挑战，国内政策刺激内需紧迫性提升。对于 A 股而言，国

内市场进入数据真空期，市场围绕政策进行交易，在此前的政策刺激陆续落地后，市场风险

偏好预计持续回升，同时，宏观基本面也将在政策带动下企稳复苏，股指具备上涨动能。关

注临近的人大常委会对政策规模的进一步明确。 

图 1：A 股主要指数单周涨跌幅（%） 

 

资料来源：wind,瑞达国际 

图 2：全球主要指数单周涨跌幅（%） 
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资料来源：wind,瑞达国际 

图 3：MSCI 中国 A50 市盈率（TTM） 

 

资料来源：wind,瑞达国际 

海外消息面：（1）IMF 全球经济展望报告称，预测 2024 年全球 GDP 增长率为 3.2%，

与 7 月份的预测保持不变；2025 年预计增长 3.2%，低于 7 月份预测的 3.3%。预测 2024 年

美国经济增长率为 2.8%，高于 7 月份的 2.6%；2025 年经济增长率为 2.2%，高于 7 月份的

1.9%；（2）美国：美国财长耶伦：美国的 GDP 增长强劲，失业率接近历史低点，通货膨胀显

著下降；政府不支持广泛的关税；即便通胀接近美联储的目标，高生活成本依然困扰美国家

庭；（3）美国：美国上周初请失业金人数为 24.1 万人，预期 26 万人，前值自 25.8 万人修

正至 26 万人；（4）美国：美国 9 月 ISM 制造业 PMI 为 47.2，预期 47.5，前值 47.2。美国 8
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月 JOLTs 职位空缺 804 万人，预期 765.5 万人，前值由 767.3 万人修正为 771.1 万人；（5）

日本：日本 9 月份出口同比下降 1.7%，下降幅度为 2021 年 2 月以来最大。此前预测日本 9

月份出口将增长 0.9%；（6）欧元区：欧元区 9 月 CPI 终值同比升 1.7%，为 2021 年 6 月以来

通胀率首次低于欧洲央行 2%的目标，预期升 1.8%， 8 月终值升 2.2%；环比降 0.1%，预期降

0.1%， 8 月终值升 0.1%。 

国内消息面：（1）10 月 LPR 报价出炉，其中，1 年期 LPR 为 3.10%，5 年期以上 LPR 为

3.60%，均下降 25 个基点。这是今年以来 LPR 第三次下降，也是降幅最大的一次。；（2）央

行 10 月 21 日开展了证券、基金、保险公司互换便利首次操作。本次操作金额 500 亿元，

采用费率招标方式，20 家机构参与投标，最高投标费率 50bp，最低投标费率 10bp，中标费

率为 20bp；（3）前三季度国内生产总值 949746 亿元，按不变价格计算，同比增长 4.8%。其

中，一季度增长 5.3%，二季度增长 4.7%，三季度增长 4.6%。从环比看，三季度增长 0.9%；

（4）前三季度，全国规模以上工业增加值同比增长 5.8%，社会消费品零售总额增长 3.3%，

全国固定资产投资增长 3.4%，全国城镇调查失业率平均值为 5.1%，比上年同期下降 0.2 个百

分点。 

市场资金面：截至 10 月 18 日，北向资金单周合计买卖 12037.56 亿，两融余额 16110.00

亿，占 A 股流通市值 2.15%。两融交易额达 8105.29 亿，占 A 股成交额 9.72%。重要股东二

级市场累计净减持 15.58 亿元，限售解禁市值为 451.83 亿元。上周，计算机、非银金融资金

大幅净流出，银行、传媒板块逆市净流入。 

图 4：陆股通成交统计（亿元；CNY） 

 

资料来源：wind,瑞达国际 

图 4-5：融资融券余额（亿元） 



 

 

资料来源：wind,瑞达国际 

图 6：申万一级行业资金流向（近 5 个交易日，亿元） 

 

资料来源：wind,瑞达国际 

期货价差：美国通胀数据波动增大，同时可能导致降息交易出现反复，叠加大选前的不

确定性因素，预计对美债、黄金形成调整压力，同时可能影响权益资产的风险偏好。A50 目

前估值有所提升，仍然处于合理区间，国内政策态度的支撑性依然较强，关注十月底重要会

议对政策信号的释放，以低多思路为主。SGX 与 MSCI A50 主力基差有所回落，两者跨品种

价差至 11390 附近震荡，短线参考低位做多 SGX-MSCI 价差。 

图 7：SGXA50 主力基差 



 

资料来源：wind,瑞达国际 

图 8：MCAF A50 主力基差 

 

资料来源：wind,瑞达国际 

图 9：A50 跨品种价差 



 

资料来源：wind,瑞达国际 
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