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华泰期货|股指日报 2021-12-01 

美联储主席表态偏鹰叠加疫情扰动，全球权益市场

波动较大 

股指期货：中性 

1. IF2112收盘跌 0.27%报 4833.20，成交量 64388手，较上一交易日增加 2037手，持仓

111426 手，减少 805 手。IH2112 收盘跌 0.41 %报 3172.0000，成交量 35718 手，减

少 767 手，持仓 66094 手，增加 2378 手。IC2112 收盘涨 0.21 %报 7221.2000，成交

量 52712 手，增加 1692 手，持仓 137782 手，减少 2150 手。 

2. 国务院副总理刘鹤表示，今年以来，中国经济持续恢复，增长、就业、物价、国际

收支情况总体正常，预计全年经济增长将超过预期目标。展望明年，我们将保持宏

观政策连续性、稳定性、可持续性，在激发微观主体活力方面下更多功夫，为市场

创造良好预期，为中小企业和外资企业创造更好环境。对于明年中国经济，我们抱

有充足信心。 

3. 中国 11 月官方制造业 PMI 为 50.1，比上月上升 0.9 个百分点，重回扩张区间；非制

造业 PMI 为 52.3，比上月略降 0.1 个百分点；综合 PMI 为 52.2，比上月上升 1.4 个

百分点。三大指数均位于扩张区间，表明我国经济景气水平总体有所回升。统计局

指出，近期出台的一系列加强能源供应保障、稳定市场价格等政策措施成效显现，

11 月份电力供应紧张情况有所缓解，部分原材料价格明显回落。 

4. 央行 11月 30日开展 1000亿元 7天期逆回购操作，当日有 500亿元逆回购和 2000 亿

元 MLF 到期。此前 11 月 15 日央行已经等量续做 11 月到期的全部 MLF。 

5. 美联储主席鲍威尔表示，高通胀的风险有所增加；关于通货膨胀，是时候放弃“暂

时”这个词了；将使用工具来阻止根深蒂固的高通胀；预计高通胀将持续到明年年

中；可以考虑提前几个月结束缩减购债计划；将在未来的会议上讨论加快缩减购债

速度；目前无法评估奥密克戎变异株；但该毒株目前是一个风险。 

6. 美联储副主席克拉里达表示，明年不再出现这种水平的通胀是成功的。供给负面冲

击可能对货币政策构成挑战，因为它们会推高通胀和失业率；通胀预期从去年的低

水平上升，这一事实并不令人担忧；通胀目前已经远超美联储 2%的目标。 

股指期货：沪深指数全天横盘整理，沪指午后出现探底回升，题材股表现分化。上证指

数收涨0.03%报3563.89点，深证成指跌0.1%报14795.73点，创业板指跌0.22%报3495.59

点。两市成交额连续 28 日突破万亿规模。数字货币及网络安全概念持续发酵，新冠检测

试剂概念走强，九安医疗 12 天 11 板。白酒、永磁、锂电池产业链表现不佳。11 月份，

上证指数涨 0.47%，深证成指涨 2.38%，创业板指涨 4.33%。北向资金昨日净卖出 34.11

亿元，11 月份累计净买入 184.9 亿元，连续 14 个月净买入。 
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短期来看，最新变异病毒传染速度远超之前的Delta病毒，未来能否得到有效抑制尚存较

大的不确定性；同时目前全球多个国家和地区的病毒感染人数频创新高，全球单日新增

确诊病例超过 60 万例，刷新今年 9 月份以来新高；该变异病毒出现之后，全球防疫措施

再度升温，德国绿党领袖贝尔伯克不排除德国会实施封锁措施，英国已宣布暂时禁止南

非人入境；新加坡限制南非和博茨瓦纳的游客入境；印度也将限制来自南非和其邻国的

游客。考虑到变异病毒能否攻克的不确定性以及全球防疫措施再度升温对全球经济增长

预期的削弱，短期市场风险偏好遭受打击，我们对权益市场转为谨慎态度。同时美联储

偏鹰的言论短期也对全球权益市场有所打击，美国三大股指目前已经连跌数日。 

中长期来看，一方面随着经济下行压力的增强，地产政策存在边际放松的可能，另一方

面随着央行定向贷款支持政策的继续发力，国内信用环境存在着边际改善空间，近期各

项碳减排支持工具推出后，2000 亿元支持煤炭清洁高效利用专项再贷款也即将落地；近

日召开的国务院常务会议决定，在前期设立碳减排金融支持工具的基础上，再设立 2000

亿元支持煤炭清洁高效利用专项再贷款。国内信用环境预计在上半年逐渐改善。国内股

指的走势与信用有较大的相关性，国内 M1同比与 Wind全 A月度同比走势具有较大的相

关性，国内信贷脉冲领先沪深 300 月度收益率大概半年左右，未来随着国内信用环境的

逐渐改善，国内信贷脉冲或止跌企稳，有所反弹，滞后于信贷脉冲的国内股指也将表现

偏强。 

投资主线方面，我们认为继续可关注以下三条主线。第一：科技板块最近密切关注。十

九届六中全会公报专门指出“推进科技自立自强”，加快科技发展，加强自主创新是中

国要长期坚持的一个大方向，中长期来看，科技板块的景气度料会持续处于高位。具有

较强科技属性的科创 50 指数 10 月中旬创阶段新低后持续上行，目前已经较低点上行超

过 10%。第二：关注地产、券商、保险等低估值板块，近期房地产的边际宽松对地产板

块有支撑，整体 A 股风险偏好的抬升有利于大金融板块。第三：关注成本端压力下行，

盈利有改善动力的中下游行业。2021 年中游制造行业面临压力，上游原材料的涨价以及

限电压制了中游的利润。中游织造行业比如机械行业、轻工织造行业、交通运输行等有

业绩预期改善的行业近期也可密切关注。上游行业的石油化工、煤炭、有色、钢铁需要

谨慎，今年营收和净利润的基数很大，明年该数据面临压力。 

策略：中性 

风险：警惕高通胀对全球经济的负反馈；变异病毒扩散；美国货币政策超预期收紧；中

国经济超预期失速下坠；中美、中印博弈加剧；台海和南海地缘博弈风险。 
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宏观经济图表 

 

 

 

 

 

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 
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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 
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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 

 

期指跟踪图表 

 

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 
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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 

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 
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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 

 

 全球疫情概况 

图 27 ： 全球单日新增病例情况           单位：例  图 28：    印度单日新增病例情况                  单位：例 

 

 

 

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 29   美国单日新增确诊病例                      单位：例  图 30 欧洲主要地区单日新增                         单位：例 

 

 

 

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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