
 

总体观点：A 股主要指数上周宽幅震荡，上证指数跌 0.84%，创业板指跌 5.14%，深成指

跌 1.55%，富时中国 A50 指数下跌 1.42%。市场风格表现上，中盘支撑较强，大小盘风格分

化不大。MSCI 中国 A50 指数单周跌 2.29%，SGX A50 股指期货主力合约周跌 1.61%。行业板

块上，房地产、钢铁等周期板块相对强势。海外层面上，美国最新就业数据走弱，11 月降息

25BP 概率大幅上升，目前来看年内累计 100bp 幅度符合市场主流预期。美国大选结果即将

落地，近期哈里斯和特朗普选情胶着，全球资金偏好难以在结果落地前有效回升。随着 11

月美国大选结果落地，全球资金风险偏好有望回升。对于 A 股而言，国内市场上周处于数据

真空期，同时三季度财报业绩落地。市场对国内消息面的短期关注重点仍在 4 号至 8 号的

人大常委会议，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。近期人民币汇

率大幅走强，或体现了市场预期宏观基本面也将在政策带动下企稳复苏，关注人大常委会对

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 
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图 2：全球主要指数单周涨跌幅（%） 

 

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）美国：美国 10 月季调后非农就业人口新增 1.2 万，为 2020 年 12 月

以来最小增幅，预期增 11.3 万，前值由增 25.4 万修正为增 22.3 万。美国 10 月平均每小时

工资同比增 4%，预期增 4%，前值增 4%；（2）美国：美国 10 月失业率 4.1%，预期 4.1%，前

值 4.1%；（3）美国：美国 10 月 ISM 制造业 PMI 为 46.5，预期 47.6，前值 47.2；（4）美国：

美国上周初请失业金人数为 21.6 万人，预期 23 万人，前值从 22.7 万人修正为 22.8 万人；

（5）欧元区：欧元区 10 月制造业 PMI 终值 46，预期 45.9，初值 45.9，9 月终值 45.0。德
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国 10 月制造业 PMI 终值 43.0，预期 42.6，初值 42.6，9 月终值 40.6。法国 10 月制造业 PMI

终值 44.5，预期 44.5，初值 44.5，9 月终值 44.6；（6）日本：日本央行将利率维持在 0.25%

不变，符合市场预期。日本央行表示，鉴于实际利率处于非常低的水平，如果经济和物价走

势符合其预测，日本央行将继续提高政策利率。 

国内消息面：（1）国家统计局数据显示，10 月份制造业 PMI 为 50.1%，环比升 0.3 个

百分点，连续两个月上升，且在连续 5 个月运行在 50%以下后回到景气区间；非制造业 PMI

为 50.2%，环比升 0.2 个百分点，连续 5 个月稳定在 50%左右；（2）央行官网发布首个买断

式逆回购交易公告，10 月开展 6 个月期买断式逆回购操作 5000 亿元，实现了工具创设后的

高效落地。同日，央行另一则公告显示国债净买入 2000 亿元；（3）十四届全国人大常委会

第十二次会议 11 月 4 日至 8 日在北京举行，前期财政部提及的一次性新增债务额度和“不

仅于此”的增量政策工具，或将在本次会议上揭晓答案；（4）三季度业绩报告显示，全 A 营

业收入及归母净利润同比增长分别为 0.87%、-0.54%，全 A 非金融营业收入及归母净利润同

比增长分别为-1.65%、-7.20%，全 A 非金融两油营业收入及归母净利润同比增长分别为-1.53%、

-7.44%。 

市场资金面：截至 11 月 1 日，北向资金单周合计买卖 12461.31 亿，两融余额 17010.56

亿，占 A 股流通市值 2.24%。两融交易额达 10018.94 亿，占 A 股成交额 9.59%。重要股东二

级市场累计净减持 78.41 亿元，限售解禁市值为 346.05 亿元。上周，行业主力资金集体呈

净流出，电子、电力设备、计算机板块资金大幅净流出。 

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：随着美国大选结果临近，资金风险偏好或逐步回升。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，关注人大常委会议对政策信号的释放，

以低多思路为主。SGX 与 MSCI A50 主力基差有所回升，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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