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市场热情重燃，沪指触及高位 

股指期货：谨慎偏多 

1. IF2012 收盘涨 1.93%报 5075.00，成交量 102523 手，较上一交易日减少 13282 手，持

仓 120001 手，减少 3195 手。IH2012 收盘涨 2.08 %报 3562.6000，成交量 50765 手，

减少 9605 手，持仓 51249 手，减少 5877 手。IC2012 收盘涨 1.67 %报 6406.6000，

成交量 94142 手，减少 4650 手，持仓 131678 手，减少 1696 手。 

2. 中共中央政治局就加强我国知识产权保护工作举行第二十五次集体学习。习近平强

调，全面建设社会主义现代化国家，必须从国家战略高度和进入新发展阶段要求出发，

全面加强知识产权保护工作，促进建设现代化经济体系，激发全社会创新活力，推动

构建新发展格局。 

3. 中国 11 月财新制造业 PMI 为 54.9，创 2010 年 12 月以来新高，前值 53.6。经济正常

化节奏加快，制造业供给、需求复苏同步加速，生产指数和新订单指数双双录得十年

来最高值。企业普遍反映，产量增长的原因是新订单增加，以及年初因疫情造成的影

响进一步得到修复。 

4. 央行公开市场周二开展 200 亿元 7 天期逆回购操作，当日有 700 亿元逆回购到期，

净回笼 500 亿元。 

5. 教育部科学技术司一级巡视员高润生透露，正在积极推进教育信息化的中长期发展

规划和“十四五”规划的编制，也正在研究出台“互联网+教育”的指导意见，从宏

观层面为我国教育信息化发展加强顶层设计，指明发展方向。 

6. 中国指数研究院最新报告显示，11 月份，全国 100 个城市新建住宅平均价格环比上

涨 0.32%，涨幅较上月收窄 0.08 个百分点；同比上涨 3.63%，涨幅较上月扩大 0.11 个

百分点。从涨跌城市个数看，71 个城市环比上涨，28 个城市环比下跌，1 个城市与

上月持平。 

7. 欧元区财长就推进欧元区永久性救助机制——欧洲稳定机制的改革达成一致。欧洲

稳定机制将从 2022 年开始为欧元区银行业单一清算基金提供贷款支持，较最初计划

提前两年。此外，改革还包括完善欧洲稳定机制的工具组合，强化欧洲稳定机制在设

计、协商、监测欧元区财政救助方案中的作用。 

投资逻辑：  

股指期货：A 股小幅低开后一路走升，概念板块、权重板块轮动，银行、保险股早盘拉升，

券商股午后崛起。上证指数收涨 1.77%报 3451.94点，盘中触及 3457点；深证成指涨 1.9%，

创业板指涨 2.53%，上证 50 指数涨 2.44%；万得全 A 涨 1.82%，全天成交 8594 亿元。北

向资金全天实际净买入 162.93 亿元，其中沪股通净买入超 100 亿元。 
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国内处在顺周期加速恢复的通道中，11 月官方制造业 PMI 为 52.1%，已连续 9 个月处于

荣枯线上，创近两年来景气时间最长纪录，供求端均有所改善；11 月新出口订单指数 51.5%，

进口指数 50.9%，连续三个月保持增长，进出口数据依然保持强劲；11 月 15 日，涵盖 15

个成员国的区域全面经济伙伴关系协定在 RCEP 第四次领导人会议期间签署，代表着全

球最大自贸区正式诞生，增强中国经济未来增长的动能，国内经济形势仍对 A 股有较大

支撑。国内信用违约风险也有所缓解，近期以华晨汽车、紫光集团、永城煤电控股集团等

为代表的信用债违约事件连续出现，引发了一定的市场风波，事件发生后，上层领导频频

发声，“零容忍” 严厉处罚各种“逃废债”行为，安抚市场情绪。疫苗的研制也在稳步推

进，多国新冠肺炎疫苗研制工作陆续传来好消息，目前各国已向世卫组织报告的在研候选

新冠肺炎疫苗超过 200 种，其中 48 种处于临床试验阶段，疫苗最终的使用将会极大抬升

市场风险偏好。 

近期市场的风险主要集中在美国疫情以及美国大选权力的交接，截至 2020 年 11 月 30 日，

美国已有超过 1300 万人感染疫情，30 日当日新增新冠确诊病例超 16 万人，感恩节期间

美国大量居民外出旅行和聚会，该节日或为成美国疫情加速器，扰动美国经济恢复进程。

美国大选结果目前目前悬念较小，但特朗普近期仍不完全妥协，仍需提防在其剩余的任期

内引发的“黑天鹅”事件。 

A 股近期仍会是结构性行情，在国内信用环境有所变化，且宏观流动性预计有所收缩的前

提下，A 股未来或更偏向于盈利驱动；国内贷款利率拐点已现，最新的货币政策执行报告

数据显示，2020 年 9 月较 6 月，贷款加权平均利率上升 6bp，其中一般贷款利率上升 5bp，

票融利率上升 38bp，信贷拐点的出现利多金融股，近期我们仍可更多关注顺周期行业，

股指期货方面可重点关注 IH 以及 IF。 

策略：谨慎偏多 

风险点：国内信用风险爆发，国内疫情再次爆发，海外新冠疫情失控 
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宏观经济图表 

图 1：30 大中城市商品房成交  单位：万平方米，套  图 2：6 大发电集团日均耗煤量     单位：万吨，% 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 3：猪肉平均批发价             单位：元/公斤  图 4：蔬菜批发价指数                  单位：无 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

 

 

 

 

 

股指跟踪图表 
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图 5：沪深 300                   单位：点，亿股  图 6：上证 50                    单位：点，亿股 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 7：中证 500                   单位：点，亿股  图 8：换手率%                        单位：% 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 9：PE                             单位：倍  图 10：PB                             单位：倍 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 11：资金净流入                    单位：亿元  图 12：两融余额                  单位：点，亿元 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 13：行业日涨跌幅                    单位：%  图 14：行业 5 日涨跌幅                  单位：% 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 15：IF 活跃合约走势                   单位：点  图 16：IH 活跃合约走势                   单位：点 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 17：IC 活跃合约走势                   单位：点  图 18：IF 合约成交持仓               单位：手 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 19：IH 合约成交持仓               单位：手  图 20：IC 合约成交持仓               单位：手 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 21：IF（期货-现货）                    单位：点  图 22：IF 跨期价差                      单位：点 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 23：IH（期货-现货）               单位：点  图 24：IH 跨期价差                     单位：点 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

图 25：IC（期货-现货）               单位：点  图 26：IC 跨期价差                     单位：点 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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 免责声明 

本报告基于本公司认为可靠的、已公开的信息编制，但本公司对该等信息的准确性及完整

性不作任何保证。本报告所载的意见、结论及预测仅反映报告发布当日的观点和判断。在不同

时期，本公司可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。本公司不保证本

报告所含信息保持在最新状态。本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改， 

投资者应当自行关注相应的更新或修改。 

本公司力求报告内容客观、公正，但本报告所载的观点、结论和建议仅供参考，投资者并

不能依靠本报告以取代行使独立判断。对投资者依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公

司及作者均不承担任何法律责任。 

本报告版权仅为本公司所有。未经本公司书面许可，任何机构或个人不得以翻版、复制、 

发表、引用或再次分发他人等任何形式侵犯本公司版权。如征得本公司同意进行引用、刊发

的，需在允许的范围内使用，并注明出处为“华泰期货研究院“，且不得对本报告进行任何有

悖原意的引用、删节和修改。本公司保留追究相关责任的权力。所有本报告中使用的商标、服

务标记及标记均为本公司的商标、服务标记及标记。 

华泰期货有限公司版权所有并保留一切权利。 

 公司总部 

地址：广东省广州市越秀区东风东路761号丽丰大厦20层 

电话：400-6280-888  

网址：www.htfc.com 

 

 

 

 


