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 香港万得通讯社报道，当地时间 12 月 1日，CME“美联储观察”，美联储 12月

加息 50 个基点至 4.25%-4.50%区间的概率为 79.4%，加息 75 个基点的概率为

20.6%；到明年 2 月累计加息 75 个基点的概率为 50.1，累计加息 100 个基点的

概率为 42.3%，累计加息 125 个基点的概率为 7.6%。 

 克而瑞：11月百强房企销售规模环比微降 0.3%，同比下降 25.5%。 
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盘面回顾：上个交易日，A 股高开低走。受周三外围大涨的影响，昨天四大指

数跳空高开，随即盘面多空分歧再度展开，上证指数一度上冲至 3200 点位置附近创

下 10 月以来新高。午后，盘面空方力量转强，但部分逢高兑现的盈利盘与前期踏空

的抄底资金支撑大盘高位震荡，各指数尾盘小幅回落。四大指数中，上证 50 收涨

0.95%，沪深 300 收涨 1.08%，中证 500 收涨 0.49%，中证 1000 收涨 1.03%。消息

面：昨夜美国迎来经济数据的集中释放，其中美国 10 月核心 PCE 指数同比上涨

4.98%，较前值 5.18%有所回落，通胀见顶回落趋势被进一步验证。除此之外，美国

11 月制造业 PMI 报 49.0%，低于市场预期并较前值 50.2%回落。其中，PMI 新订单

指数为 47.2%，前值 49.2%，利率不断抬升的背景下客户需求正在减弱。权益市场

上，昨夜美股三大股指涨跌不一，投资者消化大概率放缓的美联储加息脚步以及经

济前景的不确定性，其中与流动性关系紧密的纳斯达克指数收涨 0.13%。国内方

面，11 月制造业 PMI 报 48.0%，低于市场预期并较前值 49.2%有明显下滑。从具体

分项来看，PMI 生产指数为 47.8%，较上月下降 1.8 个百分点，PMI 新订单指数为

46.4%，较上月下滑 1.7 个百分点，疫情反复背景下，我国经济基本面供需双弱局面

延续，市场等待 12 月中央经济工作会议与政治局会议给予更多政策指引。疫情防控

上，近日不少专业机构发布疫情最新研究，部分专家表示奥密克戎变异株的致病率

减弱，国内走出疫情的路径正在清晰。产业方面，本周证监会释放“第三支箭”并

宣布在涉房企业股权融资方面调整优化的五项措施，其中包括允许符合条件的涉房

企业重组上市、允许上市房企非公开方式再融资、完善房地产企业境外上市政策等

内容。综合来看，隔夜消息面对今日市场情绪影响呈中性。 

具体来看，昨日包括办公用品、贵金属等行业涨幅靠前，多元金融、机场等板

块相对弱势。全天个股上涨超过 3200 家，人民币汇率缓和背景下，市场情绪再度走

热。技术上，在周一探底并完成了对下方缺口的回补动作之后，本周大盘连续跳空

高走，昨日上证指数尝试性上攻 3200 点并创下近两月来新高，上方 3200-3300 密集

成交区域压力偏强，短期大盘还存在回补缺口并考验下方支撑的需求。资金面上，

昨日两市成交金额放大并重回万亿级别以上，情绪集中释放后，量能的可持续性需

做重点关注。短期来看，本周国内一系列利好政策接棒出台助力指数大涨，但连续

的跳空调整后市场逐渐回归理性，指数短期存在震荡消化盈利盘的需求但预计持续

时间不会太长。从中周期来看，本轮行情上涨伴随着包括疫情反复、美联储加息、

地缘局势等在内的几大利空因素趋势缓和，考虑到年底中央经济工作会议与政治局

会议，政策面利好有望进一步加码，我们认为 A 股中期向上的趋势未变。品种选择

上，投资者可在大盘企稳后可继续关注上证 50、沪深 300 等传统蓝筹股在次轮行情

中的主导作用。 

操作建议：指数连续跳空高走，情绪释放后短期市场考验下方支撑，中期向上趋势

仍在，投资者逢跌可布局或继续持有多单 
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1．宏观与股指 

图 1：10 年国债利率与沪深 300 指数  图 2：沪深 300 指数与换手率 

 

 

 

 

图 3：即期汇率与沪深 300 指数  图 4：上证 50 指数与换手率 

 

 

 
 

图 5：中美利差与沪深 300 指数  图 6：信用利差与中证 500 指数 

 

 

 
 

数据来源：wind，信达期货研究所 
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2.  波动率 

图 7：沪深 300 指数与隐含波动率  图 8：沪深 300 指数与历史波动率 

 

 

 

 

图 9：上证 50 指数与隐含波动率  图 10：上证 50 指数与历史波动率 

 

 

 

 

数据来源：wind，信达期货研究所 
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3. 资金流向 

图 11：北向累计资金流向 

 
 

图 12：北向当日资金流向 

 
 

数据来源：wind，信达期货研究所 
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4. 绝对估值 

图 13：四大指数 PE 

 
 

5. AH 股联动性 

图 14：上证 50 与恒生 AH 股溢价指数 

 
 

数据来源：wind，信达期货研究所 

 

 

 

 

6. 基差  
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图 15：IF 合约基差  图 16：IH 合约基差 

 

 

 

 

图 17：IC 合约基差  

 
 

 

数据来源：wind，信达期货研究所 
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