
 

总体观点：A 股主要指数上周震荡收涨，上证指数涨 5.51%，创业板指涨 9.32%，深成指

涨 6.75%，富时中国 A50 指数涨 3.76%。市场风格表现上，中盘强于大盘。MSCI 中国 A50 指

数单周涨 4.30%，SGX A50 股指期货主力合约涨 2.44%。行业板块上，非银金融涨幅居前。海

外层面上，特朗普当选美国总统，市场开启交易再通胀担忧。美国大选结果落地后，美联储

宣布降息 25 个基点，符合市场预期。在会后的新闻发布会上，鲍威尔向市场强调美联储的

货币政策具有独立性。再通胀的隐忧使得市场增加对美联储将利率长时间维持高位的预期，

也在一定程度上掣肘国内货币政策。国内层面，上周闭幕的人大常委会会议，通过了 6 万亿

的地方政府化债额度，化债力度符合市场预期，但其他市场关注的增量政策尚未落地。后续

仍存在增量政策的不确定性因素，形成年内市场博弈的主旋律。整体来看，国内政策的转向

较为明确，中长线上低多思路为主。 

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）美国：美国 11 月密歇根大学消费者信心指数初值 73，预期 71，前

值 70.5。一年期通胀率预期初值 2.6%，预期 2.7%，前值 2.7%；（2）美国：美联储如期降息

25 个基点，决议声明表示就业和通胀目标所面临的风险“大致平衡”，但决议声明删除了关于

“在抗通胀问题上获得信心”的表述。本次利率决议获得一致通过。决议公布后，美股波动不

大，基本维持日内涨势。美元短线拉涨，日内跌幅收窄，美债收益率跌幅收窄，黄金短线小

幅走高；（3）美国：美国上周初请失业金人数 22.1 万人，预期 22.1 万人，前值从 21.6 万人

修正为 21.8 万人；（4）欧元区：欧元区 9 月 PPI 同比下降 3.4%，预期降 3.5%，前值降 2.3%；
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环比降 0.6%，预期降 0.6%，前值升 0.6%；（5）欧元区：欧元区 10 月服务业 PMI 终值 51.6，

预期 51.2，初值 51.2，9 月终值 51.4；综合 PMI 终值 50.0，预期 49.7，初值 49.7，9 月终值

49.6；（6）日本：日本 10 月服务业 PMI 终值 49.7，初值 49.3；综合 PMI 终值 49.6，初值

49.4。 

国内消息面：（1）据央行初步统计，10 月末，M2 余额同比增长 7.5%，增速比上月末高

0.7 个百分点；M1 同比下降 6.1%，较上月收窄 1.3 个百分点，为年内首次增速回升。前十

个月，人民币贷款增加 16.52 万亿元；社会融资规模增量累计为 27.06 万亿元，比上年同期

少 4.13 万亿元。10 月份新发放企业贷款加权平均利率为 3.5%左右，新发放个人住房贷款利

率为 3.15%左右，均处于历史低位；（2）中国 10 月 CPI 同比上涨 0.3%，预期涨 0.4%，前值

涨 0.4%。中国 10 月 PPI 同比下降 2.9%，预期降 2.5%，前值降 2.8%。国家统计局称，10 月份，

消费市场运行总体平稳，食品价格高位回落，加之汽油价格下行，CPI 环比下降 0.3%，同比

上涨 0.3%；（3）十四届全国人大常委会第十二次会议闭幕。会议表决通过了全国人大常委会

关于批准《国务院关于提请审议增加地方政府债务限额置换存量隐性债务的议案》的决议。

议案提出，为贯彻落实党中央决策部署，在压实地方主体责任的基础上，建议增加 6 万亿元

地方政府债务限额置换存量隐性债务。为便于操作、尽早发挥政策效用，新增债务限额全部

安排为专项债务限额，一次报批，分三年实施。按此安排，2024 年末地方政府专项债务限

额将由 29.52 万亿元增加到 35.52 万亿元。 

市场资金面：截至 11 月 8 日，北向资金单周合计买卖 13736.61 亿，两融余额 18048.28

亿，占 A 股流通市值 2.24%。两融交易额达 12965.33 亿，占 A 股成交额 10.81%。重要股东

二级市场累计净减持 42.05 亿元，限售解禁市值为 329.67 亿元。上周，行业主力资金多数

呈净流出，食品饮料板块获资金大幅净流入，电子、有色金属、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：随着美国大选结果落地，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，以低多思路为主。SGX 与 MSCI A50

主力基差有所回落，两者跨品种价差升至 11504.6 附近，短线寻低多机会。 

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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