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本周观点

• 本周，全球股市继续反弹，A股也延续上周趋势继续缩量反弹。

• 从市场资金的角度来看，融资余额增加114.93亿元，股票型ETF净申购10.1亿份。本周风险偏好出现边

际回归，各路资金合力做多。

• 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。

• 从宏观面来看，本周公布的PMI数据环比下降，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。

• 从消息面看，金监局下调险资部分类型股票持仓的风险因子，未来一年将会有接近万亿规模的“长钱流

入”，A股的重心仍将进一步抬高。

• 综合来看，A股仍将处在高位震荡中，短期内处于磨底阶段。12月份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0.72%，市场继续反弹，成长风格及中小盘全面占优；一级行业分化反弹，有色金属领涨，传媒行业

逆势下跌，顺周期和红利类行业维持弱势。现货指数，上证50收3002.01，沪深300收4584.54，中证500收7097.84，中证1000收

7342.49。四大期指主力合约，IH收2997.4，IF收4574.4，IC收7083.2，IM收7319.8。

• 基差：期指主力合约期货-现货基差，IH收于-4.61，IF收于-10.14，IC收于-14.64，IM收于-22.69。

• 估值：本周，股指现货PE-TTM估值，上证50收于12.43，沪深300收于14.62，中证500收于35.42，中证1000收于46.10。

• 股权风险溢价：本周，股指现货股权风险溢价，上证50收于6.59%，沪深300收于5.28%，中证500收于1.24%，中证1000收于

0.30% 。

• 资金面：本周，万得全A日均成交额16961.78亿元，较上周日均缩量407.45亿元，平均换手率1.62%；融资余额增加114.93亿元，融

券余额增加3.51亿元，股票型ETF净申购101,175.00万份；中国长短利差大幅扩大至0.4486%，离岸人民币汇率大幅升值收7.0691。



全球股市：本周全球股市继续反弹，TMT领涨大市，公用事业、医
疗保健、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：本周市场继续反弹，成长风格及中小盘全面占优

数据来源：WIND，东亚期货 6
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A股：本周一级行业分化反弹，有色金属领涨，传媒行业逆势下跌，
顺周期和红利类行业维持弱势

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
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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普遍下降

数据来源：WIND，东亚期货 12



本周，万得全A日均成交额16961.78亿元，较上周日均缩量407.45
亿元，平均换手率1.62%

数据来源：WIND，东亚期货 13



本周，融资余额增加114.93亿元，融券余额增加3.51亿元，股票型
ETF净申购101,175.00万份

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0.4486%，离岸人民币汇率大幅升
值收7.0691

数据来源：WIND，东亚期货 15



一周重要消息速览

• 12月1日

• 证监会日前研究起草《中国证监会关于推出商业不动产投资信托基金试点的公告（征求意见稿）》，推动不动产投资信托基
金（REITs）市场高质量发展，丰富资本市场投融资工具，支持构建房地产发展新模式，持续增强多层次资本市场服务实体经
济质效。证监会、沪深交易所等正在抓紧做好商业不动产REITs系列准备工作，尽快印发系列制度规则，传导监管理念和监管
要求，各单位也在同步开展技术系统调整，将会很快上线运行，预计商业不动产REITs很快就可以向证监会和沪深交易所提交
申报材料。监管部门将采取商业不动产REITs与基础设施REITs并行推进的发展策略。

• 工业和信息化部近日组织召开动力和储能电池行业制造业企业座谈会。座谈会围绕规范动力和储能电池产业竞争秩序、推动
产业高质量发展，听取相关企业情况介绍及意见建议。12家动力和储能电池产业链企业负责人围绕企业生产经营、技术研发、
市场竞争、知识产权保护等深入交流，介绍企业基本情况和当前面临的困难问题，提出意见建议。

• 12月2日

• 国家发展改革委主任郑栅洁在《党建》杂志发布《深入学习贯彻党的二十届四中全会精神 以高质量发展新成效谱写中国式现
代化新篇章》署名文章。文章提出，做强国内大循环，畅通国内国际双循环。建设强大国内市场，加快构建新发展格局。坚
持扩大内需这个战略基点，大力提振消费，扩大有效投资，坚决破除阻碍全国统一大市场建设卡点堵点；加强重点领域国家
安全能力建设，建设更高水平平安中国。统筹推进房地产、地方政府债务、中小金融机构等风险有序化解，加强网络、数据、
人工智能等新兴领域国家安全能力建设。

• 中信证券在最新研报中指出，12月中上旬即将召开中央政治局会议和中央经济工作会议，部署2026年经济工作。2025年中央
经济工作会议大概率在“稳中求进”总基调下，从消费扩张、科技创新、财政货币协调、房地产风险化解等方面形成系统部署。
2026年作为“十五五”开局之年，政策定调预计更加积极主动。

资料来源：公开信息整理，东亚期货



一周重要消息速览

• 12月3日

• 国务院国资委召开中央企业“十五五”规划编制专题座谈会。会议强调，牢牢把握推进国有经济布局优化和结构调整战略部署，统筹好科
技创新和产业创新，统筹好传统产业、新兴产业和未来产业，统筹好国内国际两个市场两种资源，统筹好高质量发展和高水平安全，
加快建设现代化产业体系。

• 12月4日

• 国家主席习近平同来华进行国事访问的法国总统马克龙举行会谈。习近平强调，中法两国要抓住机遇，拓展合作空间，巩固航空、航
天、核能等传统领域合作，挖掘绿色经济、数字经济、生物医药、人工智能、新能源等领域合作潜力。中方愿进口更多法国优质产品，
欢迎更多法国企业来华发展，也希望法方为中国企业提供公平环境和稳定预期。

• 商务部新闻发言人就开展稀土相关物项出口管制进行回应：中国政府依法依规开展稀土相关物项的出口管制工作，只要是用于民用用
途的，合规的出口申请，中国政府都及时予以了批准。同时，中国政府积极适用通用许可等便利化措施，促进两用物项合规贸易，切
实维护全球产供链的安全稳定。

• 12月5日

• 证监会主席吴清在人民日报发表署名文章《提高资本市场制度的包容性适应性（学习贯彻党的二十届四中全会精神）》指出，提高资
本市场制度包容性、适应性，是站在新的历史起点上，开启的一次全方位、深层次、系统性的变革；营造更具吸引力的“长钱长投”制度
环境，要继续积极创造条件构建中长期资金“愿意来、留得住、发展得好”的市场环境，推动建立健全对各类中长期资金的长周期考核机
制，提高投资A股规模和比例。

• 金融监管总局发布《关于调整保险公司相关业务风险因子的通知》，一是调整保险公司投资相关股票的风险因子，培育壮大耐心资本。
二是调整保险公司出口信用保险业务和中国出口信用保险公司海外投资保险业务的风险因子，鼓励保险公司加大对外贸企业支持力度、
有效服务国家战略。

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

中国11月官方制造业PMI / 中国 49 49.3 49.2

中国11月非制造业PMI / 中国 50.1 50 49.5

中国11月RatingDog制造业PMI / 中国 50.6 50.5 49.9

美国11月标普全球制造业PMI终值 / 美国 51.9 / 52.2

美国11月ISM制造业PMI / 美国 48.7 49 48.2

中国11月RatingDog服务业PMI / 中国 52.6 51.9 52.1

美国11月ADP就业人数 万人 美国 4.7 1 -3.2

美国11月标普全球服务业PMI终值 / 美国 55 55 54.1

美国11月ISM非制造业PMI / 美国 52.4 52.1 52.6

美国至11月29日当周初请失业金人数 万人 美国 21.8 22 19.1

美国9月核心PCE物价指数年率 / 美国 2.9% 2.9% 2.8%

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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