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【周报摘要】       

期指本周（11 月 10 日-11 月 14 日）大幅冲高后维持高位震荡

走势。沪港通政策落地后，市场关注热点转移至年底的中央经济工

作会议。10 月宏观经济虽然继续走弱，但并未出现明显恶化，如果

明年经济增长目标出现下调，那么未来出台刺激政策的概率将大幅

降低，如果市场宽松预期落空，市场将面临一定的回调压力。 

港交所和证监会今日联合公告称，沪港通将于 11 月 17 日正式

启动。 

10 月宏观经济数据继续走弱，但房地产数据显示出一定的企稳

迹象。 

国债收益率继续小幅回落，公开市场延续零投放。 

本周当月合约和下月合约均未出现期现套利机会，未出现跨期

套利机会。 
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【行情回顾】 

期指本周（11 月 10 日-11 月 14 日）大幅冲高后维持高位震荡

走势。本周一，上交所和深交所联合公告称，沪港通将于 11 月 17

日正式启动，受此消息提振，期指大幅拉升，创下年内新高。随后

两个交易日，期指维持宽幅震荡，周四统计局公布 10 月宏观经济

数据，消费、投资延续低迷走势，期指延续弱势震荡。 

沪港通政策落地后，市场关注热点转移至年底的中央经济工作

会议。10 月宏观经济虽然继续走弱，但并未出现明显恶化，如果明

年经济增长目标出现下调，那么未来出台刺激政策的概率将大幅降

低，如果市场宽松预期落空，市场将面临一定的回调压力。 

本周现货指数走势分化，上涨综指、沪深 300 指数涨幅在 2%，

中小板和创业板跌幅在 3%和 5%；板块方面，除信息板块小幅下跌

外，其余板块不同程度上涨，消费和金融板块涨幅逾 5%。 

 

图 1：IF四合约一周走势 

 

数据来源：wind,国都期货 
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图 2：A股各指数涨跌幅                                         图 3：A股各板块涨跌幅 

 

数据来源：wind,国都期货                                     数据来源：wind,国都期货 

【本周要闻】 

1、港交所和证监会今日联合公告称，沪港通将于 11 月 17 日

正式启动 

消息刺激中国股市周一大幅走高，沪指收盘大涨 2.3%，报 2473

点，盘中最高为 2474 点，收盘创三年来新高。由于这一政策预期

已经完全兑现，而经济前景并未好转，短期内缺乏支持市场继续大

幅上行的动力。 

 

2、10 月宏观经济数据继续走弱 

中国 10 月消费增速放缓，创 2006 年 3 月以来新低；10 月中国

工业增加值小幅回落，粗钢产量 27 个月来首次同比萎缩；中国固

定资产投资增速同比增长 15.9%，创近 13 年新低；但在 10 月地产

限购政策放松后，房地产数据显示出一定的企稳迹象，新房开工、

销售面积降幅均有所收窄。 

 

3、中国 10 月财政支出同比下降 5.7%，环比下降 29% 

10 月份，全国财政收入 13280 亿元，同比增加 1144 亿元，增

长 9.4%。10 月份，全国财政支出 9910 亿元，比去年同月减少 598

亿元，同比下降 5.7%。相较“稳增长”的 9 月，10 月支出环比大降
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4116 亿元，降幅逾 29%，稳增长力度有所减弱。 

【市场流动性】 

本周（11月 10日-11月 14日）上海银行间同业拆放利率（Shibor）

短端小幅下跌，O/N 收于 2.486%，1W 收于 3.078%，2W 收于 3.394%。

（见图 4） 

半年期国债收益率、一年期收益率持续小幅回落。（见图 5） 

存贷款方面，9 月新增人民币贷款 8572 亿元，前值为增加 7025

亿元；新增人民币存款增加 9243 亿元，前值为增加 1080 亿元；外

汇占款余额增加 11.4 亿元，前值为减少 311.46 亿元。（见图 6、图

7）。 

公开市场操作方面，本周（11 月 10 日-11 月 14 日）有 400 亿

元正回购到期，央行进行 400 亿 14 天公开市场正回购，公开市场

净投放资金 0 亿元。下周（11 月 17 日-11 月 21 日）共有 400 亿正

回购到期。 

 

图 4：SHIBOR利率走势                                      图 5：国债到期收益率走势 

数据来源：wind,国都期货                                数据来源：wind,国都期货 
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图 6：当月存贷款情况                                      图 7：外汇占款余额变化 

 

数据来源：wind,国都期货                                         数据来源：wind,国都期货 

【套利机会回顾】 

本周当月合约和下月合约均未出现期现套利机会，未出现跨期套利机会。 

提示：图 8与图 9 描述的是期现套利机会，若蓝线穿越红线代表有正向

套利机会（卖出期指合约同时买入现货组合），蓝线穿越绿线代表有反向套利

机会（买入期指合约同时卖出现货组合）。图 10描述的是当月合约与下月合

约的跨期套利机会，据我们的测算，目前跨期套利的成本为一个点，价差超

过核心波动区间一个点以上便有套利机会。即蓝线在红线上 1个点以上时卖

出下月合约同时买入当月合约，蓝线在红线下一个点以上时，买入下月合约

同时卖出当月合约。 

图 8：IF当月合约套利机会 

 

数据来源：wind,国都期货 
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图 9：IF下月合约套利机会 

 

数据来源：wind,国都期货 

图 10：IF主力合约跨期套利机会 

 

数据来源：wind,国都期货 

 

【后市研判】 

沪港通政策兑现后，市场关注重点转向中央经济工作会议，若

下调明年经济增长目标，那么后续大规模宽松的预期可能会落空。

10 月宏观经济数据虽然继续走弱，但并未出现恶化迹象，短期内房

地产数据可能会出现回暖。 
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近期支持市场走强的因素来自两个方面，一个是货币宽松，表

现为不断走低的市场利率，这可以从 shibor 利率、国债收益率观察

得出，另一个则是对于政策的预期，而这一因素的影响可能会趋于

弱化。由于经济基本面维持弱势，短期期指可能会弱势震荡，建议

以前期高点为止损尝试做空。 

图 11：IF主力连续合约 

     

 

图表来源：文华财经，国都期货 
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