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沪指触及年内新高，后市上攻行情仍在 

股指期货：谨慎偏多 

1. IF2012 收盘跌 0.01%报 5064.40，成交量 93026 手，较上一交易日减少 9497 手，持仓

114556 手，减少 5445 手。IH2012 收盘跌 0.16 %报 3548.8000，成交量 43384 手，减

少 7381 手，持仓 49781 手，减少 1468 手。IC2012 收盘跌 0.23 %报 6402.0000，成

交量 80357 手，减少 13785 手，持仓 120233 手，减少 11445 手。 

2. 央行公开市场周三开展 100 亿元 7 天期逆回购操作，当日有 1200 亿元逆回购到期，

净回笼 1100 亿元。 

3. 中国物流与采购联合会：11 月份中国物流业景气指数为 57.5%较上月回升 1.2 个百分

点；中国仓储指数为 56.9%，较上月回升 4.1 个百分点；从后期走势看，新订单指数

为 56.8%，业务活动预期指数为 58.9%，物流业经济将保持较好的运行态势。 

4. 国家发改委、能源局要求做好 2021 年电力中长期合同签订工作，力争签约电量不低

于前三年用电量平均值的 80%，并通过后续月度合同签订保障中长期合同签约电量

不低于前三年用电量平均值 90%-95%。 

5. “世界半导体贸易统计组织（WSTS）”数据显示，2021 年半导体市场规模将同比增

长 8.4%，达到 4694 亿美元，创历史新高。预计 2021 年 CPU 等“逻辑半导体”市场

也会增长 7%。 

6. 澳大利亚第三季度 GDP 环比升 3.3%，预期升 2.5%，前值降 7%；同比降 3.8%，预

期降 4.5%，前值降 6.3%。澳洲联储主席洛威：预计第四季 GDP 将出现强劲正增长，

核心预期是明年经济将增长 5%，2022 年增长 4%；仍然认为实行负利率的可能性极

小，但准备在必要时采取更多行动。 

投资逻辑：  

股指期货：A 股全天窄幅波动，量能较上日略增。上证指数盘中一度触及 3465 点，刷新

2018 年 2 月初以来新高。截至收盘，上证指数跌 0.07%，深证成指涨 0.22%，创业板指跌

0.57%，万得全 A 涨 0.12%。两市成交额合计 8909 亿元；北向资金全天实际净卖出 40.25

亿元，其中深股通净卖出超 31 亿元。 

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
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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；辉瑞和 BioNTech 联合研发的新

冠疫苗获英国政府批准，下周将在英国全国推广使用，疫苗最终的投入使用将会极大抬升

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，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 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

宏观经济图表 
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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 

 

期指跟踪图表 
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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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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
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