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本周观点

• 本周，随着美联储的降息预期逐步尘埃落定，全球股市对于流动性担忧消退，A股也迎来一轮缩量反弹。

• 从市场资金的角度来看，融资余额减少193.76亿元，融券余额减少2.87亿元，股票型ETF净赎回254.8

亿份。这表明“超级主力”可能在积蓄力量应对后续可能突发的系统性急跌。

• 从估值角度看，中国核心资产（上证50、沪深300）相对于中国国债的长期性价比极高，仍然具有很大

的配置价值。

• 从盘面情绪来看，本周在超跌的成长赛道风格带领下，市场出现显著反弹。考虑到反弹过程中全程缩量，

且时有跳水，目前还不能断定行情迎来新的主涨段。

• 从宏观面来看，本周公布的工企利润环比下降，这表明宏观修复仍有反复，A股进入基本面行情的时间

仍有待观察。

• 综合来看，A股仍处在高位震荡中，目前仍处在磨底阶段。下周进入12月初，流动性可能会有边际放大，

市场可能逐步交易重要会议预期，并为明年的春季行情做埋伏。策略上仍然以“杠铃策略”为主，多配代

表红利的IH，并波段参与代表成长风格的IM多头。



基本面要点

• 价格： 本周，万得全A指数涨2.90%，本周市场普遍反弹，成长风格全面占优；一级行业普遍反弹，通信和电子行业领涨，顺周期

和红利类行业逆势下跌。现货指数，上证50收2969.62，沪深300收4526.66，中证500收7031.55，中证1000收7334.21。四大期指主力

合约，IH收2963.2，IF收4505.8，IC收6974.2，IM收7260.8。

• 基差：期指主力合约期货-现货基差，IH收于-6.42，IF收于-20.86，IC收于-57.35，IM收于-73.41。

• 估值：本周，股指现货PE-TTM估值，上证50收于12.41，沪深300收于14.54，中证500收于35.07，中证1000收于46.07。

• 股权风险溢价：本周，股指现货股权风险溢价，上证50收于6.61%，沪深300收于5.33%，中证500收于1.28%，中证1000收于

0.31% 。

• 资金面：本周，万得全A日均成交额17369.23亿元，较上周日均缩量1281.13亿元，平均换手率1.59%；融资余额减少193.76亿元，

融券余额减少2.87亿元，股票型ETF净赎回2,548,070.00万份；中国长短利差大幅扩大至0.4430%，离岸人民币汇率大幅升值收7.0713。



全球股市：本周全球股市普遍反弹，信息科技领涨大市，能源和非日
常消费品逆势下跌。

数据来源：WIND，东亚期货 5
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A股：本周市场普遍反弹，成长风格全面占优

数据来源：WIND，东亚期货 6
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A股：本周一级行业普遍反弹，通信和电子行业领涨，顺周期和红利
类行业逆势下跌

数据来源：WIND，东亚期货 7
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股指现货与期货主力合约价格

数据来源：WIND，东亚期货 8



期指基差

数据来源：WIND，东亚期货 9
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主要宽基指数估值：

数据来源：WIND，东亚期货 10



申万一级行业估值

数据来源：WIND，东亚期货 11



本周主要指数的股权风险溢价出现分化，上证50先降后升，其余指
数均大幅下降

数据来源：WIND，东亚期货 12



本周，万得全A日均成交额17369.23亿元，较上周日均缩量
1281.13亿元，平均换手率1.59%

数据来源：WIND，东亚期货 13



本周，融资余额减少193.76亿元，融券余额减少2.87亿元，股票型
ETF净赎回2,548,070.00万份

数据来源：WIND，东亚期货 14
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本周，中国长短利差大幅扩大至0.4430%，离岸人民币汇率大幅升
值收7.0713

数据来源：WIND，东亚期货 15



一周重要消息速览

• 11月24日

• 国家发改委发布《关于印发乡村振兴（和美乡村建设方向）中央预算内投资专项管理办法的通知》。本专项中央预算内投资
采取定额补助方式。对于农村常住人口30万人及以上的县，安排中央预算内投资8000万元；农村常住人口10-30万人的县，
安排中央预算内投资6000万元；农村常住人口10万人以下的县，安排中央预算内投资4000万元。其中，每个县安排乡村产业
配套设施中央预算内投资不超过3000万元，每个行政村安排村庄基础设施中央预算内投资不超过300万元。

• 由美国总统特朗普上任首日设立、由美国企业家马斯克与拉马斯瓦米领导的“政府效率部（DOGE）”已在距离合约结束仍剩八
个月时被悄然解散。

• 11月25日

• 外交部发言人毛宁主持例行记者会。有记者提问，根据中方发布的消息，昨晚中美元首通了电话，请问这次通话是由中方主
动提议，还是应美方邀请进行？另外这次通话持续了多长时间？中方如何评价这次通话的成果？毛宁表示，特朗普总统第二
任期以来，中美元首保持着经常性的交往。“据我了解，此次通话是美方发起的，通话的氛围是积极的、友好的、建设性的，
两国元首就共同关心的问题进行沟通，对于中美关系稳定发展十分重要。”

• 新加坡国家人工智能计划正在进行一次重大战略调整，在其最新的东南亚语言大模型项目中，放弃了Meta模型，转向阿里巴
巴的通义千问Qwen开源架构，标志着中国开源AI模型在全球影响力版图中的一次关键扩张。

• 11月26日

• 工信部等六部门印发《关于增强消费品供需适配性进一步促进消费的实施方案》提出，加快布局新领域新赛道。聚焦智能网
联新能源汽车、智能家居、消费电子、现代纺织、食品、绿色建材等重点行业，开展双百典型创新应用专项活动，打造百个
标志性产品、百家创新企业和一批可体验可推广的新产品首用场景样板。围绕高性能纤维、绿色印染、造纸、家电、电池、
日化、生物医药、生物制造等消费品工业领域，建设一批中试验证平台。资料来源：公开信息整理，东亚期货



一周重要消息速览

• 11月26日

• 阿里千问宣布与全新的夸克AI浏览器深度融合，成为具备全局能力的桌面级智能助理 。这是阿里“千问项目”的关键落子，旨
在把浏览器打造为下一阶段千问能力的核心载体。目前，夸克AI浏览器在电脑上的安装量高达1.1亿。

• 浙江省印发《打造大宗商品期现一体化场外市场推进大宗商品资源配置枢纽建设实施方案》，自2025年12月1日起施行。
《实施方案》提出，到2027年末，现货交易规模稳步增长，研究发布一批大宗商品价格指数。到2030年末，现货交易规模持
续扩大，大宗商品价格指数影响力不断提升，与浙江产业发展相匹配的期现结合模式更加成熟，期现一体化场外市场赋能作
用更加彰显。

• 11月27日

• 国家发展改革委会同有关部门及相关行业协会召开会议，研究制定价格无序竞争成本认定标准等相关工作。会议指出，目前
部分行业价格无序竞争问题仍然突出，一些企业对规范价格竞争行为的要求落实不到位，甚至依然存在扰乱市场价格秩序的
行为。国家发展改革委将会同有关部门持续推进相关工作，治理企业价格无序竞争，维护良好市场价格秩序，助力高质量发
展。

• 11月28日

• 全国多地正在研究谋划现房销售支持政策，有力有序推进现房销售试点，力争进一步提高现房销售占比。其中，“十五五”时期，
四川省将鼓励各地逐步提高预售条件，优化预售资金监管，有力有序推进现房销售试点；重庆将进一步完善现房销售制度，
建立现售备案管理制度，完善备案流程，力争全市现房销售占比进一步提高，研究谋划现房销售支持政策，稳步推进现房销
售制度改革；安徽将坚持一城一策有力有序推进商品房现房销售工作；广东将持续完善房地产开发、融资、销售等相关政策，
加快推进现房销售相关工作。

资料来源：公开信息整理，东亚期货



本周重要宏观数据概览

数据 单位 国家/地区 前值 预测值 公布值

美国9月PPI年率 / 美国 2.7% 2.7% 2.7%

美国9月零售销售月率 / 美国 0.6% 0.4% 0.2%

美国至11月22日当周初请失业金人数 万人 美国 22.2 22.5 21.6

中国10月规模以上工业企业利润年率 / 中国 21.6% / -5.5%

中国10月今年迄今规模以上工业企业利润年
率

/ 中国 3.20% / 1.9%

资料来源：公开信息整理，东亚期货



服务-风险管理顾问 

协助客户建立风险管理制度、操作流程，提供风 险管

理咨询、专项培训等。

服务-研究分析 

收集整理期货市场信息及各类相关经济信息，研究分析 期货市

场及相关现货市场的价格及其相关影响因素，制作、提供研究

分析报告或者资讯信息的研究分析服务。 

服务-交易咨询 

为客户设计套期保值、套利等投资方案，拟

定期 货交易策略等。 

服务-服务电话 

服务问询电话：021-55275087（由交易咨询部统一

受 理） 投诉电话：021-55275065

谢谢！
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