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股指期货： 

1.核心逻辑：上周沪深300指数收于3788.44点，较前值上升0.56%；累计成交11442

亿元，日均成交2288亿元，较前值下降451亿元。两市融资融券余额为14663亿元，北向

资金当周净流入54亿元。涨幅前五的行业分别是房地产(9.59%)、传媒(4.68%)、建材

(4.57%)、综合(3.98%)、商贸零售(3.95%)；涨幅后五的行业分别是机械(-2.15%)、汽车(-

2.56%)、电力设备及新能源(-3.21%)、国防军工(-3.36%)、电子(-3.52%)。 

2.操作建议：总体偏多，谨慎追涨。 

3.风险因素：疫情扩散超预期、经济修复不及预期、人民币贬值压力超预期。 

4.背景分析： 

11月16日，A股整体呈现缩量整理态势，地产、券商、中药调整，半导体领衔的赛道股

集体不振，AIGC、Web3.0概念闪耀市场。上证指数收跌0.45%报3119.98点，深证成指跌

1.02%报11235.56点，创业板指跌1.19%报2402.91点，科创50指数跌1.48%报1036.49点，万

得全A跌0.66%，万得双创跌0.93%。市场成交额9434.1亿元，北向资金实际净买入9.98亿

元。 

重要消息： 

1. 央行发布第三季度中国货币政策执行报告表示，加大稳健货币政策实施力度，搞

好跨周期调节，兼顾短期和长期、经济增长和物价稳定、内部均衡和外部均衡，

坚持不搞“大水漫灌”，不超发货币，为实体经济提供更有力、更高质量的支持。

综合运用多种货币政策工具，为巩固经济回稳向上态势、做好年末经济工作提供

适宜的流动性环境。高度重视未来通胀升温的潜在可能性，特别是需求侧的变

化，做好妥善应对，保持物价水平基本稳定。密切关注主要发达经济体经济走势

和货币政策调整的溢出影响，以我为主兼顾内外平衡。 

2. 央行在货币政策执行报告表示，坚持不将房地产作为短期刺激经济的手段，坚持

稳地价、稳房价、稳预期，稳妥实施房地产金融审慎管理制度，因城施策用足用

好政策工具箱，支持刚性和改善性住房需求，推动保交楼专项借款加快落地使用

并视需要适当加大力度，引导商业银行提供配套融资支持，维护住房消费者合法

权益，促进房地产市场平稳健康发展。 

3. 国家统计局公布10月70城房价数据，新房和二手房价格环比下降城市分别有58个

和62个，比上月分别增加4个和1个。各线城市房价环比下降，一线城市二手房价

整体环比转跌，新房价格连续2个月环比下跌；二线城市新房和二手房价格环比降

幅进一步扩大。中原地产首席分析师张大伟表示，整体看，在政策已经全面宽松

的情况下，市场还在寻底过程中。易居研究院智库中心研究总监严跃进指出，10

月份新房价格下跌城市有58个，是今年下跌城市数量最多的一次，也说明市场的

压力较大。 
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4. 腾讯控股发布财报显示，第三季度收入1400.93亿元，同比减少2%，环比增长5%。

调整后净利润322.54亿元，同比增2%，在连续四个季度下跌后恢复正增长，环比

则增长15%。金融科技与企业服务板块收入同比增长4%至448亿元，营收占比达到

32%，连续六季度占总收入比重超30%，为腾讯第一大收入来源。收费增值服务付

费会员数同比下降3%至2.29亿，国际游戏收入增长3%至117亿，本土市场游戏下降

7%至312亿。腾讯还宣布派发特别中期股息，将其所持约9.58亿股美团B类普通股

分发给股东，每持有10股腾讯股份可获得1股美团股份。以美团11月16日收市价每

股162.3港元计算，待分派的美团股份总市值约为1500多亿港元。腾讯总裁刘炽平

同时卸任美团董事。 

5. 中国证券报头版发文称，外资机构正用“真金白银”对人民币资产投出“信任

票”。近期，北向资金连续多日大幅净流入。其中，14日净流入166.02亿元，创今

年以来单日净流入新高。高盛、摩根大通、富达国际等外资机构纷纷表示，配置

中国资产越来越重要，看好A股投资价值，建议增配中国资产。 

6. 央行行长易纲在印度尼西亚巴厘岛G20领导人峰会期间，会见了美国财长耶伦，就

相关经济金融问题进行了广泛的建设性的交流。 

7. 港股弱势震荡小幅收跌，恒生指数跌0.47%报18256.48点，恒生科技指数跌

0.23%，恒生国企指数跌0.7%。大市成交1732.95亿港元。地产、工业、消费板块

跌幅居前，碧桂园跌超15%领跌蓝筹，雅居乐跌超23%，瑞声科技跌近10%。游戏股

尾盘异动拉升，心动公司涨超17%，中手游涨10%。南向资金净买入43.35亿港元，

腾讯控股获净买入15.09亿港元，美团遭净卖出11.9亿港元。 

8. 热门中概股多数下跌，金太阳教育跌24.43%，亚朵跌19.28%，陆金所控股跌

15.6%，虎牙直播跌13.05%，万国数据跌11.85%，斗鱼跌10.95%，名创优品跌

10.69%，盛美半导体跌10.41%，腾讯音乐跌9.21%；涨幅方面，小赢科技涨

9.55%，泰和诚医疗涨9.37%，团车涨7.32%。中概新能源汽车股全线走低，蔚来汽

车跌8.43%，小鹏汽车跌10.98%，理想汽车跌6.18%。 

 

国债期货：  

1.核心逻辑：国内防疫政策调整消息与央行银保监会发布的支持房地产市场平稳健康发

展16条措施提振市场对经济修复的预期，引发债市大幅调整。随着海外压力缓解、国内金融

数据走弱、疫情多点扩散，市场对未来降准期待加强。但降准只提供短期博弈机会，难以大

幅扭转利率趋势。短期内，基本面偏弱现实未变，但稳增长政策加码支撑下市场不会更悲

观。债市在一定幅度的调整后压力略减，应仍在对资金面的博弈中维持震荡。关注央行后续

OMO操作力度，警惕资金面超预期收紧的可能。 

2.操作建议：防御为主。 

3.风险因素：资金利率上行速度超预期，增量政策出台超预期，央行货币政策转向超预

期。 

4.背景分析： 

11月16日，国债期货全线收跌，10年期主力合约跌0.27%，5年期主力合约跌0.31%，2

年期主力合约跌0.23%。资金面延续紧势，Shibor全线上行。隔夜品种上行8.3bp报
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1.936%，7天期上行6.9bp报1.998%，14天期上行11.8bp报2.087%，1个月期上行5.3bp报

1.884%。 

 

重要消息： 

1、 央行公告称，为维护银行体系流动性合理充裕，11月16日以利率招标方式开展了

710亿元7天期逆回购操作，中标利率2.0%。当日80亿元逆回购到期，因此净投放

630亿元。 

2、 近期债市连续出现调整，导致债券基金净值普遍回撤，同时银行理财产品也迎来新

一轮“破净潮”。Wind数据显示，11月14日，全市场中长期纯债基金平均跌幅达到

0.29%，11月15日再度下跌0.09%。截至11月15日，全市场34364只银行理财中，

共有1776只产品的净值跌至1以下。净值剧烈波动造成了投资人恐慌，不少投资人

集中赎回产品。甚至有R2级别（中低风险）的稳健型理财产品，出现无法赎回情

况，原因是由于赎回客户太多，已触碰巨额赎回上限。工银理财、中银理财、南银

理财、兴银理财、建信理财等管理人及理财代销机构微众银行等众多机构纷纷喊

话，向投资人传递固收理财仍是投资好选择的理念（因仍具有低波动率），并希望

投资人以长期视角持有产品。 

3、 美债收益率多数下跌，3 月期美债收益率跌 1.03 个基点报 4.226%，2 年期美债收

益率涨 1.4 个基点报 4.365%，3 年期美债收益率跌 0.5 个基点报 4.141%，5 年期

美债收益率跌 4.9 个基点报 3.855%，10年期美债收益率跌 8.8个基点报 3.694%，

30年期美债收益率跌 12.6个基点报 3.844%。 

4、 周三在岸人民币兑美元 16:30 收盘报 7.0809，较上一交易日跌 474 个基点；夜盘

23:30 收报 7.0999。人民币兑美元中间价报 7.0363，调升 58 个基点。央行在货币

政策执行报告中表示，将综合施策，稳定预期，增强人民币汇率弹性，坚决平抑汇

率大起大落，保持人民币汇率在合理均衡水平上的基本稳定。 
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告。本报告清晰准确的反映了本人的观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接

收到任何形式的报酬。 

二、风险提示 

本报告中发布的观点和信息仅供东海期货的专业投资者参考。若您并非东海期货客户中的专业投资者，请谨慎对待本

报告中的任何信息。本报告中的信息均源自于公开资料，我司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，在任何情况下

本报告亦不构成对所述期货品种的买卖建议。市场有风险，投资需谨慎。 
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