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内容提要 

 行情回顾 

11 月共 22 个交易日，沪指先扬后抑，3450 点冲高

回落，月下旬日内波动加剧，中小盘股率先调整后，前

期强势领涨的金融蓝筹及消费白马接力大幅回调，沪指

回踩 120 日均线，考验下方 3300 点支撑。纵观十一月

行情，宏观经济数据如期下滑，市场超乐观预期有所修

正，加上十九大期间监管层对防范系统性风险的重视，

去杠杆政策预期对短期情绪有所扰动，市场风险偏好下

降，市场高位回调。从走势分化来看，各大行业多数收

跌，钢铁、煤炭、银行、非银金融等行业领涨，商贸零

售、纺织服装、轻工制造、汽车等行业领跌。最终，11

月上证综指跌 76.15 点跌幅为 2.24%至 3317.19 点，沪深

300 指数结束连涨，跌 0.62 点跌幅 0.02%至 4006.10 点。 

 后市展望及策略建议 

综合来看，近期金融及白马股继续大幅回调，中小

创股虽有所超跌反弹，但市场成交量低迷，且暂无持续

热点提升市场情绪。基本面上宏观经济下滑符合市场预

期，股市大幅回调主要是受去杠杆等利空因素影响市场

风险偏好下降，考虑到 12 月历年来变盘风险较大，随

着公募基金临近考核期开始落袋为安、以及北上资金调

仓换股，前期强势的板块遭资金大量流出。目前观望情

绪主导市场，预计短期市场维持弱势，时间上仍需调整，

空间上关注 3300 点的支撑，12 月建议谨慎观望，减少

股票仓位或采取套保策略。期指方面，前期 IF 及 IH 累

计涨幅较大，资金流出及回调压力较大，IC 在 9 月末已

开启调整，累计跌幅较大，短期有止跌企稳的迹象，但

在市场偏弱的环境下反弹空间有限，近期指数日内波动

加剧，建议暂时观望。仅供参考。
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1．股指现货分析 

1.1 股指现货回顾 

11 月共 22 个交易日，沪指先扬后抑，3450 点冲高回落，月下旬日内波动加剧，中小盘股

率先调整后，前期强势领涨的金融蓝筹及消费白马接力大幅回调，沪指回踩 120 日均线，考验

下方 3300 点支撑。纵观十一月行情，宏观经济数据如期下滑，市场超乐观预期有所修正，加上

十九大期间监管层对防范系统性风险的重视，去杠杆政策预期对短期情绪有所扰动，市场风险

偏好下降，市场高位回调。从走势分化来看，各大行业多数收跌，钢铁、煤炭、银行、非银金

融等行业领涨，商贸零售、纺织服装、轻工制造、汽车等行业领跌。最终，11 月上证综指跌 76.15

点跌幅为 2.24%至 3317.19 点，沪深 300 指数结束连涨，跌 0.62 点跌幅 0.02%至 4006.10 点。 

图 1：沪深 300 价格及成交量 
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 2：沪深 300 分类行业月涨跌幅 
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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表 1：我国及全球市场近期表现 

指数水平 最近一周 年至今 30日 60日

我国主要指数

沪深300指数 3996.816 -2.616527 20.74677 1.42% -1.03%

上证综指 3308.593 -1.348546 6.603738 2.45% 2.13%

深证综指 1912.694 -0.5214662 -2.8651 3.90% 4.03%

上证50 2840.604 -3.276657 24.2121 0.30% -2.42%

中证500 6301.032 0.3664079 0.5972137 3.08% 4.00%

上海B股 342.4051 0.1840945 0.1768552 1.58% 2.72%

深圳B股 1134.554 -2.514748 0.6077861 5.97% 5.16%

恒生指数 29138.74 -2.436123 32.44545 -0.57% -2.15%

国企指数 11495.26 -3.467617 22.35677 1.10% -0.55%

MSCI全球指数表现

亚洲市场 170.406 -1.548762 26.18611 -0.28% -2.15%

亚洲市场除日本 695.9709 -3.059088 35.31338 0.62% -1.25%

美国市场 2520.55 1.866741 18.37124 -2.30% -3.54%

欧洲市场 130.4631 -0.1235576 6.503365 0.82% 0.37%

日本市场 1061.57 0.5522202 16.14551 -0.92% -4.10%

沪深300分类指数

能源 1909.787 -1.341579 9.668686 -0.14% -0.08%

材料 2621.055 0.1770974 29.0661 0.10% 0.93%

工业 2604.127 -1.284187 4.274026 2.09% 1.44%

可选 5737.387 -3.978105 23.72394 4.07% 0.07%

消费 13408.46 -3.196963 61.80451 4.05% -4.27%

医药 9686.196 -1.679878 21.50603 4.20% -0.25%

金融 6559.876 -3.236722 19.42499 -0.54% -2.12%

信息 2299.055 -2.846381 21.87048 5.00% 0.92%

电信 3515.561 -8.618424 25.11762 4.43% -0.52%

公用 2008.614 -2.807867 13.94413 1.51% 0.24%

 %高于或低于日均线

 

数据来源：Bloomberg，兴证期货研发部 

 

2. 股指期货回顾 

2.1 各期货合约涨跌不一 

截止到 11 月 30 日，以收盘价计算，11 月各期货合约涨跌不一。IF1712 合约微跌 0.13%至

3982.0点；合约 IF1801合约收盘至3980.0点，IF1803合约月线小跌0.18%收盘至3979.2点；IF1806

收平至 3984.6点。IH1712合约上涨 1.88%至 2857.6点；合约 IH1801合约收盘至 2866.0点，IH1803

上涨 1.97%收盘至 2877.0 点；IH1806 上涨 2.03%至 2890.6 点。IC1712 合约下跌 4.03%至 6200.0

点；合约 IC1801 收盘至 6163.2 点，IC1803 下跌 4.12%收盘至 6118.4 点；IC1806 下跌 4.30%至

6054.2 点。 

2.2  IF 及 IH 合约成交量上升 
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截止到 11 月 30 日，IF1712 合约成交了 22.30 万手；IF1801 合约成交了 5696 手；IF1803

合约成交了 2.46 万手；IF1806 合约成交 7215 手。IH1712 合约成交了 15.06 万手；IH1801 合约

成交了 3994 手；IH1803 合约成交了 1.25 手；IH1806 合约成交 4392 手。IC1712 合约成交了 15.22

万手；IC1801 合约成交了 3319 手；IC1803 合约成交 1.07 万手；IC1806 合约成交 3289 手。 

2.3  IF 合约持仓量有所提高 

截至 11 月 30 日，合约 IF1712 持仓 3.06 万手；IF1801 持仓 1936 手；IF1803 持仓 6873 手；

IF1806 持仓 2140 手。合约 IH1712 持仓 1.84 万手；IH1801 持仓 1317 手；IH1803 持仓 3380 手；

IH1806 持仓 1121 手。合约 IC1712 持仓 2.34 万手；IC1801 持仓 961 手；IC1803 持仓 4137 手；

IC1806 持仓 1272 手。 

图 3：期指 IF 当月合约价差变化 
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 4：IF 当月合约本月成交持仓情况 
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图 5：期指 IH 当月合约价差变化 
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 6：IH 当月合约本月成交持仓情况 
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 7：期指 IC 当月合约价差变化 
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图 8：IC 当月合约本月成交持仓情况 
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图 9：IF 及 IH 基差（IF 及 IH 配比 1:1）走势情况 
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 10：IC 及 IH 基差（IC 及 IH 配比 1:2）走势情况 
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

3. 市场分析 

3.1 宏观经济延续高位回落，符合市场预期 

从国内经济的宏观层面来看，宏观数据显示经济整体继续高位回落，基本符合市场预期，

目前宏观经济下行趋缓，并未出现基本面明显转差的迹象，加上海外市场全面回暖，市场继续

对国内经济韧性保持乐观。 

首先，三大经济数据表现均有所下滑。10 月社会消费品零售总额同比增长 10.0%，前值

10.3%，较上月同比增长有所回落，其中消费升级类商品快速增长，而双 11 电商购物促销对于

10 月销售数据有所影响，整体来看目前消费仍处高位。投资方面，1-10 月份，全国固定资产投

资同比增长 7.3%，增速比 1-9 月份回落 0.2 个百分点，其中房地产投资、制造业投资及基建投

资累计同比增速集体下滑；同时 1-10 月民间固定资产投资增速为 5.8%，较 1-9 月降低 0.2 个百

分点，增速为今年新低，民间投资增速从去年见底回升后可能再次进入下跌趋势，固定资产投

资数据全面回落，体现实体经济整体投资需求继续呈现下滑趋势。出口增速有所放缓，按人民

币计 10 月出口同比增长 6.9%，较上月水平略有回落，略低于预期，发达国家需求暂时进入平

稳期。 

10 月工业增加值及工业企业利润亦高位回落，但企业盈利持续改善。10 月规模以上工业增

加值同比实际增长 6.2%，比 9 月份回落 0.4 个百分点，环比较上月增长 0.50%，同时，10 月份，

我国规模以上工业企业实现利润总额同比增长 25.1%，增速比 9 月减缓 2.6 个百分点，但仍是今

年以来月度较高增速，受益于限产主导的供需关系改善，大中型企业多项效益继续呈现积极变

化。 

PMI 数据方面，官方及民间数据再现背离。11 月官方制造业 PMI 超预期录得 51.8，比上月

上升 0.2 个百分点，此前市场普遍预期该数据将回落至 51.4。分类指数中，生产指数为 54.3%，

比上月上升 0.9 个百分点，制造业生产扩张步伐加快；同时新订单指数为 53.6%，比上月上升
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0.7 个百分点，制造业市场需求也持续增长。但 11 月财新制造业 PMI 录得 50.8，低于 10 月 0.2

个百分点，虽然仍处于扩张区间，但已降至五个月以来最低，显示制造业扩张速度放缓，制造

业仍面临一定下行压力。 

物价水平方面，10 月 CPI 同比上涨 1.9%，环比上涨 0.1%，走势继续保持平稳，节后需求

回落，鸡蛋、水产品和猪肉价格小幅回落，非食品价格继续上升，整体来看，物价延续温和平

稳的态势。PPI 同比增速 6.9%，涨幅与上月相同，环比上涨 0.7%，受环保等因素影响生产资料

价格继续上涨，四季度面临冬季减产停工，后续回落压力较大。 

整体来看，10 月宏观经济数据延续回落态势，基本符合此前预期，继续修正前期超乐观情

绪，但经济转型的成效继续展现，企业盈利有结构性改善，加上全球经济呈现向好趋势，欧美

主要经济体制造业增长强劲，对工业品需求形成一定支撑。中长期来看宏观经济 L 型转型韧性

较强，对股票市场仍有一定支撑。 

表 2：近期经济公报 

时间 事件 期间 调查 实际 前期 修正

11/01/2017 09:45 财新中国PMI制造业 Oct 51 51 51 --
11/03/2017 09:45 财新中国PMI综合 Oct -- 51 51.4 --
11/03/2017 09:45 财新中国PMI服务业 Oct -- 51.2 50.6 --
11/06/2017 15:19 BoP Current Account Balance 3Q P -- $37.1b $50.9b --
11/07/2017 17:33 外汇储备 Oct $3110.0b $3109.2b $3108.5b --
11/08/2017 11:42 出口同比人民币 Oct 7.00% 6.10% 9.00% --
11/08/2017 11:42 进口同比人民币 Oct 17.50% 15.90% 19.50% --
11/08/2017 11:42 贸易余额人民币 Oct 280.45b 254.47b 193.00b --
11/08/2017 11:42 出口同比 Oct 7.10% 6.90% 8.10% 8.00%
11/08/2017 11:42 进口同比 Oct 17.00% 17.20% 18.70% 18.60%
11/08/2017 14:54 贸易余额 Oct $39.10b $38.17b $28.50b $28.64b
11/09/2017 09:30 CPI 同比 Oct 1.80% 1.90% 1.60% --
11/09/2017 09:30 PPI同比 Oct 6.60% 6.90% 6.90% --
11/13/2017 16:00 货币供应M2同比 Oct 9.20% 8.80% 9.20% --
11/13/2017 16:00 New Yuan Loans CNY Oct 783.0b 663.2b 1270.0b --
11/13/2017 16:00 总融资人民币 Oct 1100.0b 1040.0b 1820.0b 1833.4b
11/13/2017 16:00 货币供应M0年同比 Oct 7.00% 6.30% 7.20% --
11/13/2017 16:00 货币供应M1年同比 Oct 13.70% 13.00% 14.00% --
11/14/2017 10:00 零售销售额同比 Oct 10.50% 10.00% 10.30% --
11/14/2017 10:00 社会消费品零售 Oct 10.40% 10.30% 10.40% --
11/14/2017 10:00 固定资产除农村年迄今同比 Oct 7.30% 7.30% 7.50% --
11/14/2017 10:00 工业产值 同比 Oct 6.30% 6.20% 6.60% --
11/14/2017 10:00 工业生产 年迄今(同比) Oct 6.70% 6.70% 6.70% --
11/14/2017 11:26 外国直接投资同比人民币 Oct -- 5.00% 17.30% --
11/16/2017 15:00 FX Net Settlement - Clients CNY Oct -- 50.1b 21.8b --
11/18/2017 09:30 China October Property Prices
11/27/2017 09:30 Industrial Profits YoY Oct -- 25.10% 27.70% --
11/30/2017 09:00 制造业采购经理指数 Nov 51.4 51.8 51.6 --
11/30/2017 09:00 非制造业采购经理指数 Nov -- 54.8 54.3 --
11/30/2017 09:00 Swift全球支付人民币 Oct -- 1.46% 1.85% --
11/30/2017 10:00 彭博11月中国调查 (表格)
12/01/2017 09:45 财新中国PMI制造业 Nov 50.9 50.8 51 --
12/05/2017 09:45 财新中国PMI综合 Nov -- -- 51 --
12/05/2017 09:45 财新中国PMI服务业 Nov -- -- 51.2 --
12/07/2017 外汇储备 Nov $3120.0b -- $3109.2b --
12/08/2017 贸易余额 Nov $35.00b -- $38.17b $38.19b
12/08/2017 出口同比人民币 Nov -- -- 6.10% --
12/08/2017 进口同比人民币 Nov -- -- 15.90% --
12/08/2017 贸易余额人民币 Nov -- -- 254.47b --
12/08/2017 出口同比 Nov 5.00% -- 6.90% --
12/08/2017 进口同比 Nov 11.80% -- 17.20% --
12/08/2017 12/18 外国直接投资同比人民币 Nov -- -- 5.00% --  

数据来源：Bloomberg，兴证期货研发部 

 

图 11：M1、M2 增速 
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图 12： PMI 以及工业增加值 走势图 
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数据来源：Bloomberg，兴证期货研发部 

 

图 13：工业增加值和城镇累计投资完成额增长 
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图 14：CPI 以及 PPI 走势 
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数据来源：Bloomberg，兴证期货研发部 

 

3.2 政策重心转向防风险，去杠杆进程加快 

十一月市场政策重心转向防风险，去杠杆进程加快。 

金融去杠杆方面，资管行业监管意见落地。11 月央行等五部委联合发布了《关于规范金融

机构资产管理业务的指导意见（征求意见稿）》，从资金募集方式及投资资产性质的两个维度对

资管产品进行分类，强化“合适的产品卖给合适的投资者”的理念，主要涉及了规范资金池、

设定资管产品的杠杆水平、打破刚性兑付、抑制多层嵌套和通道业务等内容，继续贯彻防范金

融风险的思想，符合市场此前的去杠杆预期，自此我国资管行业从此迎来统一监管规范。 

同时，政府去杠杆也有所加速。11 月 16 日，财政部发布通知规范政府和社会资本合作（PPP）

综合信息平台项目库管理，要求各级财政部门及时纠正 PPP 泛化滥用现象。继政府和社会资本

合作(PPP)模式被严格规范后，国资委近日正式印发《关于加强中央企业 PPP 业务风险管控的通

知》，从强化集团管控、严格准入条件、严格规模控制等六方面来防范央企参与 PPP 的经营风险，

同时从严设定 PPP 业务规模上限防止过度推高杠杆水平。而在政府基建方面，近期发改委表示

正在更慎重的对待地方地铁项目规划的审批，分处于中部、西部两省省会城市的地方政府人士

分别表示，其所在市上报的总计四条（一个城市两条）地铁规划至今也尚未审核通过，内蒙古

包头市更是紧急叫停了正在建设的地铁项目，加速政府去杠杆。 

另外，近期 IPO 发行审核日趋严格，在目前 IPO 审核速度不断加快的同时，监管部门也在

加强新股发行制度改革，严格控制新股增量。目前，新一届的发审委员会更加关注申请上市公

司财务数据的真实性、更加关注企业的盈利情况、更加关注企业的合规和风险控制，上任近两

个月来，IPO 通过率明显降低已成大势所趋。11 月 29 日，A 股上会的三家企业 IPO 全部被否，

首次出现单次 0 通过率。新股发行审核趋严的监管取向已经确立，未来审核只会更严，短期会

放缓新股上市步伐，长期来看有利于国内上市公司的质量把关，为证券市场健康发展奠定基础。 

不过 11 月市场也有利好消息传来。11 月 10 日，国新办举行的中美元首北京会晤经济成果

吹风会上传出信息，中国金融业将迎深度开放。券商方面，单个或多个外国投资者直接或间接
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投资证券、基金管理、期货公司的投资比例限制将放宽至 51%，政策实施三年后，投资比例不

受限制；银行方面，将取消对中资银行和金融资产管理公司的外资单一持股不超过 20%、合计

持股不超过 25%的持股比例限制，实施内外一致的银行业股权投资比例规则；对外资人身险（寿

险、健康险、养老险）公司而言，三年后，外资投资设立人身险公司的投资比例将被放宽至 51%，

五年后投资比例不受限制。 

 

3.3 流动性维持紧平衡，美国减税及加息压制估值 

资金流动性方面，11 月市场继续维持紧平衡，货币政策仍维持中性。 

从金融数据来看，信贷和社融数据表现不及预期，10 月新增人民币贷款 6632 亿元人民币，

预期 7830 亿元，前值 12700 亿元；10 月社会融资规模 10400 亿元人民币，预期 11000 亿元，前

值修正为 18199 亿元。同时 10 月 M2 增长 8.8%，增速再创新低，继上月短暂反弹后回到下降通

道，M1 增长 13%。整体而言，金融数据整体下滑，与宏观数据的走低互相印证，反映经济高位

回落压力。 

从市场利率来看，央行操作偏向中性。由于 11 月既不是缴税大月也不是财政支出大月，叠

加地方债发行力度有限，流动性扰动因素较少，央行公开市场操作在月底持续完全对冲到期量，

适时适量精准调控。上周截至 11 月 30 号，公开市场实现零净投放，央行继续精准微调流动性，

继续呵护年末资金面，延续了削峰填谷以稳定市场对资金面预期的思路。 

海外市场的重磅消息，美国税改落地，美国当地时间 12 月 1 日，美国参议院通过税改法案，

31 年来国会首次修改税法，将把企业所得税从 35%降低到 20%，允许企业主从企业收入中扣减

20%。而本次税改的落地，可能促使海外资本在较短时间内集中回归美国本土，在华的投资资

本及金融市场资本有流出的压力。同时，通过减税来刺激投资和消费来刺激经济增长，加上目

前美国经济数据强劲，美联储加息及缩表的进程有望加快，当下 12 月加息的概率较大，将对汇

率及国内利率带来一定压力，同时压制国内资产估值。 

另外，A 股市场即将迎来密集解禁潮，12 月及明年 1 月解禁规模合计约 8600 亿元。12 月

和明年 1 月分别有 157 家、172 家公司解禁；12 月是今年解禁规模第二大的月份，占今年全年

解禁规模的 10.37%，较 11 月上升 467.82 亿；而明年 1 月是 2018 年解禁规模最大的月份，也是

2016 年以来单月解禁规模最大的月份。 

回顾 11 月市场，资金流动性基本保持平稳，对股市影响较为中性。但随着欧美经济的复苏，

全球过去施行的宽松货币政策有望继续收紧，美联储 12 月加息对权益类资产估值有一定压制，

短期减税造成的资本外流也会对市场资金面造成一定影响，加上股票市场在 12 月及明年 1 月的

解禁压力较大，股票市场有所承压。 

图 15：短期 SHIBOR 走势 
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数据来源：Bloomberg，兴证期货研发部 

 

图 16：新增贷款和金融机构各项贷款同比增长 
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数据来源：Bloomberg，兴证期货研发部 

3.4 指数估值 

从 2007 年 1 月 4 日到 2017 年 11 月 30 日，沪深 300 指数整体市盈率的均值是 18.41，标准

差是 8.70；市净率均值是 2.55，标准差是 1.25。目前沪深 300 指数的整体市盈率是 16.54，与上

月基本持平，低于均值 0.21 个标准差；整体市净率是 2.02，也基本维持上月水平，低于均值 0.42

个标准差。 

2013 年 7 月至 2014 年 7 月，AH 股溢价指数在 100 上下进行徘徊并延续回落，2014 年 8

月至 2015 年 2 月，溢价指数出现明显走强，迅速飙升到 120 点附近，这主要与股市牛市有关，

2015 年 2 月至 2015 年底，指数主要在 120-150 左右震荡，从 2016 年开始，指数震荡走弱，2017

年 4 月起有小幅反弹，近一月主要在 130 附近波动，波动区间在 127 至 131 之间；金融板块 11

月继续小幅走强，行业指数的整体市盈率延续升势，今年 11 月底在 11.4 左右。 

从风格表现来看，11 月大盘股的市盈率基本持平，而中小盘股市盈率则有继续回落，目前

中小盘股估值为大盘蓝筹股估值的 1.78 倍，估值比继续下降，这主要是因为 11 月中小盘股的阶
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段表现明显差于大盘股。 

图 17：沪深 300 指数市盈率走势 
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数据来源：Bloomberg，兴证期货研发部 

 

图 18：金融指数市盈率走势 
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数据来源：Bloomberg，兴证期货研发部 

 

图 19：A-H 股溢价走势 
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数据来源：Bloomberg，兴证期货研发部 

 

图 20：中小盘与大盘估值比率 
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数据来源：Bloomberg，兴证期货研发部 

4. 总结展望 

纵观十一月行情，沪指先扬后抑，上半旬震荡冲高后，月下旬日内波动加剧。市场风格方

面，中小盘股率先调整后，前期强势的金融蓝筹及消费白马接力回调，沪指回踩 120 日均线，

考验下方 3300 点支撑。 

从基本面分析，10 月宏观经济延续回落态势，各大经济及金融数据全面下滑，基本符合此

前预期，继续修正前期超乐观情绪，但企业盈利有结构性改善，加上全球经济呈现向好趋势，

对工业品需求形成一定支撑，中长期来看宏观经济 L 型转型韧性较强。政策面上，经历三季度

的盈利修复后，十一月市场处于业绩真空期，政策重心转向防风险，去杠杆进程加快，资管行

业监管落地及政府 PPP 严格规范修正市场预期。资金面上，央行削峰填谷意图明显，资金面保

持紧平衡，未来美联储 12 月加息对权益类资产估值有一定压制，短期减税造成的资本外流也会

对市场资金面造成一定影响，加上股票市场在 12 月及明年 1 月的解禁压力较大，股票市场有所

承压。 

综合来看，近期金融及白马股继续大幅回调，中小创股虽有所超跌反弹，但市场成交量低

迷，且暂无持续热点提升市场情绪。基本面上宏观经济下滑符合市场预期，股市大幅回调主要

是受去杠杆等利空因素影响市场风险偏好下降，考虑到 12 月历年来变盘风险较大，随着公募基

金临近考核期开始落袋为安、以及北上资金调仓换股，前期强势的板块遭资金大量流出。目前

观望情绪主导市场，预计短期市场维持弱势，时间上仍需调整，空间上关注 3300 点的支撑，12

月建议谨慎观望，减少股票仓位或采取套保策略。中长期来看，中国经济韧性较强，全球经济

环境偏暖，企业盈利有望继续改善，我们仍然对 2018 年的股票市场保持乐观，结构转型下消费

升级、高端制造等仍有较高成长性，二八行情有望扩散。 

期指方面，近期市场情绪转弱，前期升水的 IH 合约创新高后大幅回撤且回到平水状态，一

度转为升水的 IF 合约回到贴水状态，而 IC 合约虽有超跌反弹但基差贴水再度走扩，前期 IF 及
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IH 累计涨幅较大，资金流出及回调压力较大，IC 在 9 月末已开启调整，累计跌幅较大，短期有

止跌企稳的迹象，但在市场偏弱的环境下反弹空间有限。十一月下半旬以来指数日内波动加剧，

建议暂时观望。仅供参考。 
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