
 

总体观点：A股主要指数上周集体上涨，上证指数涨 1.39%，深证成指涨 3.16%，创业板

指涨 2.14%，富时中国 A50指数跌 0.05%。风格上，中小盘股强于大盘蓝筹股。MSCI中国 A50

指数期货涨 0.31%，SGX A50股指期货主力合约跌 0.44%。海外方面，地缘局势上，据沙特媒

体报道，美伊双方就伊朗浓缩铀问题达成初步协议。此外，伊朗总统表示，最高领袖已指示

官员结束“不战不和”的僵局。消息极大提振市场对中东局势好转的信心，国际油价大幅回落，

美油、布油分别跌破 90、95美元。经济数据与货币政策上，美国 10月非农超预期增加的同

时失业率亦出现下滑，此外，美联储官员近期表态整体偏向鹰派，市场对于 12月加息的预

期进一步升温。中期选举层面，民主党同时掌控国会参众两院，特朗普后续执政面临制约。

同时，多名民主党籍州长当选人表示将在州政府层面收紧 AI监管。AI扩张受限的预期使得

后续美股科技股上行受到明显压力。国内方面，宏观基本面，10月份，国内 PPI同比进一步

走高，CPI同比则回落，PPI-CPI剪刀差进一步走阔，两者出现背离，物价传导明显不畅。整

体来看，随着三季报被逐渐消化，市场关注点转向国内宏观基本面与海外局势。虽然国内政

策托底以及地缘局势缓和在一定程度上缓解了市场的紧张情绪，但由于整体市场风险尚未出

清，股指整体反弹空间有待观察。同时，虽然民主党获得国会控制权，但也需等到 2027年

1月新一届国会履职方能对特朗普相关政策进行限制。目前市场呈现预期先行的态势。 

图 1：A股主要指数单周涨跌幅（%） 



 

资料来源：iFind,瑞达国际 

图 2：全球主要指数单周涨跌幅（%） 

 

资料来源：iFind,瑞达国际 

海外消息面：（1）美国 9月 JOLTS职位空缺总数达到 752.3万个，远超经济学家预期，

且较 8月上修后的 719万环比增加 33.3万。9月招聘人数增加 13.1万至 540.2万，裁员及

解雇人数减少 12.7万至 164.1万，创 2025年 3月以来新低。（2）美国中期选举投票结束，

各大机构和主流媒体初步统计显示，民主党重新夺回国会参议院和众议院控制权，美国总统

特朗普所在的共和党遭遇惨败。特朗普表示，他愿意接受中期选举的结果，并与民主党合作，

但如果民主党在国会通过的法案过于“疯狂”，他将行使总统的否决权。（3）美国 10月 ADP

私营部门新增就业 8.6万人，高于市场预期的 6.5万人，9月新增就业由 9万人下修至 8.6万

人。员工基础薪资同比增长 3.2%，其中跳槽者增速达 4.8%，创 2024年 3月以来的最快水平。

（4）美国 9 月贸易逆差小幅收窄至 1050 亿美元。9月出口环比增长 1.9%至 3215 亿美元，
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创 5月以来新高；进口环比增长 1.2%至 4266亿美元，创 1992年有记录以来新高。（5）美

国 10月 ISM服务业 PMI环比下降 0.4点至 54.5，创 3个月新低。支付价格的指标降至 73，

但仍是 2022 年年中以来第二高。订单积压指标升至 2022 年以来最高水平。就业指标升至

2月以来最高水平。（6）美国 10月季调后非农就业新增 16.5万人，远超市场预期的 6.5万

人，创今年 3月以来新高。美国 8月和 9月非农就业新增人数合计上修 8.4万人；10月失

业率降至 4.1%，平均时薪同比上涨 3.1%，超出市场预期。（7）据沙特媒体报道，美伊核问题

谈判取得进展，双方预计将就伊朗铀浓缩问题达成初步协议。消息人士称，美国允许伊朗在

境内以 3.67%的浓度进行铀浓缩，伊方表示接受。双方还在安排讨论国际原子能机构核查人

员重返伊朗事宜。与此同时，伊朗总统佩泽希齐扬发表讲话称，最高领袖穆杰塔巴已指示官

员结束“不战不和”的僵局。伊朗外交部发言人巴加埃重申，美国取消制裁、停止战争是启动

谈判的前提，伊朗提出的“两日计划”仍有效。 

国内消息面：（1）央行开展第三次证券、基金、保险公司互换便利（SFISF）操作，金额

1000亿元，31家证券、基金公司参与投标，中标费率 10bp。这是该工具自 2024年 10月

创设以来第三次操作，也是规模最大的一次操作，单次投放量已接近前两次操作的总和。央

行公告发布后，10多家券商宣布中标，已披露金额超 340 亿元。多家券商均表示，相关资

金将用来增持股票和股票 ETF。（2）中基协数据显示，截至 9月底，我国公募基金资产净值

合计 39.32万亿元，环比下降约 3142亿元。其中，债券型基金增加约 6661亿元，股票型基

金、混合型基金分别减少约 2473 亿元和 2205 亿元，但股票基金份额逆势增加。（3）中基

协最新数据显示，9 月末，私募资管总规模回落至 13.43 万亿元，环比减少约 904 亿元。9

月当月，备案私募资管产品 4525只，创单月历史新高；设立规模 1118.19亿元，环比增加

13.42%，同比增加 34.48%。（4）国家统计局公布数据显示，受食品价格回落、能源价格上涨

等因素影响，10月份我国 CPI同比上涨 0.7%，核心 CPI同比上涨 0.8%，涨幅均比 9月回落

0.2个百分点；PPI同比上涨 5.7%，涨幅比 9月扩大 0.7个百分点，创近 52个月新高。CPI和

PPI“剪刀差”扩大至 5个百分点，创年内最大差值。 

市场资金面：截至 11月 6日，北向资金单周合计买卖 14954.24亿，两融余额 22833.53亿，

占 A 股流通市值 2.54%。两融交易额 7449.11 亿，占 A 股成交额 7.95%。限售解禁市值为

144.27亿元。行业主力资金普遍呈净流出，电子板块资金大幅净流出。 

图 3：陆股通成交统计（亿元；CNY） 



 

资料来源：iFind,瑞达国际 

图 4：融资融券余额（亿元） 

 

资料来源：iFind,瑞达国际 

图 5：申万一级行业资金流向（近 5个交易日，亿元） 
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资料来源：iFind,瑞达国际 

期货价差：上周市场成交活跃度较前一周小幅下滑。SGX与MSCI A50主力基差上周窄

幅震荡，两者跨品种价差微幅上行至 10587.8附近。 

图 6：SGXA50主力基差 

 

资料来源：iFind,瑞达国际 

图 7：MCAF A50主力基差 
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资料来源：iFind,瑞达国际 

图 8：A50跨品种价差 

 

资料来源：iFind,瑞达国际 
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不对各分析或有关资料之可靠性及准确性作出全面性保证。本报告只供客户或读者作参考

之用，客户或读者不应完全依靠本报告内容作为投资准则。 
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