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政策利好持续释放，股指运行中枢有望上移 2023.11.13

每周观点策略
       行情方面，上周A股市场震荡回升为主，其中本周沪指累涨0.27%，深成指涨1.26%，创业板指涨1.88%，三大指数均
连升3周。资金面，上周沪深两市主力延续净流出态势 ，规模为1017亿，较前周净流出规模有所扩大；北向资金转为净流
出，流出规模为79.53亿。
       期指市场，四大期指走势有所分化，IF、IH小幅回落但IC、IH小幅回升，总持仓较前周有所增加，反映资金流入期指
市场。期现价差方面，IF、IH期货升水幅度震荡收窄，IC、IM期货贴水走扩后收窄。
       国内方面，以美元计价，中国10月出口同比下降6.4%，预期降3.1%，前值降6.2%。10月出口增速不及预期，主要受
地缘冲突多发及海外发达经济体制造业 PMI小幅放缓等因素影响；受到国内稳增长政策持续发力 ，国内需求持续修复，10
月进口增速由负转正。目前海外主要经济体制造业PMI底部逐步企稳，加之先行指标韩国进出口数据好于 9月，外贸部门或
边际改善。通胀方面，受食品项拖累及需求端疲软的影响 ，10月CPI同比-0.2%，低于预期-0.1%和前值0.0%。尽管CPI同
比增速再次转负，但核心CPI同比仍维持正增长，同比上涨0.6%，较前值小幅回落，主要受节后服务消费转弱及需求疲软的
影响。考虑到去年低基数效应、天气转冷或带动猪肉需求小幅回暖 ，经济修复带动总需求回暖，CPI同比增速年内仍有转正
可能。PPI方面，10月PPI同比-2.6%，符合预期值-2.6%，略低于前值-2.5%，主要受国际原油、有色金属价格回落及生活
资料降幅扩大的影响。当前生产端有补库迹象，加之万亿国债落地、明年新增专项债提前下发及二次房改开启 ，或带动工
业需求，叠加去年低基数效应，或带动PPI同比增速降幅收窄。
      海外方面，美联储主席表示“通胀问题比政策制定者所预期的更为持久 。如有必要，美联储将毫不犹豫地进一步收紧政
策”，美联储表态偏鹰打击了市场对于美联储明年降息的预期 ，目前市场预期美联储明年首次降息时点从 6月推迟至7月，
同时引发美国股债市场巨震，进而影响到周五内盘股指表现 。考虑到美国经济衰退迹象显现 ，加之金融环境偏紧，美联储
年内加息可能性较低，加息周期进入尾声，预计对内盘期指负面影响或减弱 。
      A股方面，2023金融街论坛年会召开释放加强资本市场监管信号 ，加之沪深交易所五方面优化再融资规则 ，有利于资本
市场长远发展。此外，监管层对券商DMA、场外期权等业务进行窗口指导 ，限制新增规模，有助于降低特定业务杠杆率，
引导资金服务实体经济；场外衍生品中期权沽空规模主要在沪深 300、中证500等成分股上，限制DMA等业务利好IF和IC。
      综合来看，当前稳增长政策持续发力，及美联储加息进入尾声对期指形成利好 ，预计股指期货价格运行中枢有望上移 。
本周有10月宏观经济数据公布，关注数据结果。
主要数据变动

期货市场
品种 周开盘价 周最高价 周最低价 周收盘价 周结算价 周涨跌幅(%) 周成交量 周持仓量 持仓量变化

IF当月 3613.8 3643 3577.4 3587.8 3588.4 -0.15 256552 71770 -15917

IH当月 2452.8 2466 2411.4 2416.6 2416 -1.02 135364 40232 -5652

IC当月 5555 5637.6 5537 5561.2 5561.2 0.93 165459 62285 -10987

IM当月 6000.2 6146.6 6000 6066 6065.2 1.65 184519 48280 -11858

内盘主要股指 外盘主要股指

指数 周开盘价 周收盘价 周涨幅
周涨跌幅
（%）

指数 周开盘价 周收盘价 周涨幅
周涨跌幅
（%）

沪深300 3608.32 3586.49 2.35 0.07 道琼斯工业 34092.61 34283.1 221.78 0.65 

上证50 2452.84 2414.02 -22.92 -0.94 纳斯达克 13514.08 13798.11 319.83 2.37 

中证500 5549.29 5573.1 62.74 1.14 标普500 4364.27 4415.24 56.90 1.31 

中证1000 6007.43 6088.56 115.39 1.93 德国DAX指数 15219.32 15234.39 45.14 0.30 

上证综指 3047.13 3038.97 8.17 0.27 英国富时100 7417.73 7360.55 -57.18 -0.77 

深证成指 9922.45 9978.54 124.65 1.27 日经225 32450.82 32568.11 618.22 1.93 

创业板指 1984.33 2005.24 37.02 1.88 恒生指数 17913.54 17203.26 -460.86 -2.61 

科创50 880.6 889.75 14.38 1.64 恒生中国企业指数 6150.29 5900.82 -151.49 -2.50 
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宏观新闻

1、财政部表示，将继续贯彻实施好积极的财政政策 ，着力在提效上下更大功夫，更好发挥财政政策效能。一是在支出上持续发力。
加快推进新增国债发行使用 ，用好新增地方政府专项债券资金 ，保持合理支出强度。二是在政策上强化落实。三是在运行中严防风险
。进一步强化各级政府责任，兜牢兜实基层“三保”底线。抓好一揽子化债方案落实，积极稳妥推动化解地方政府债务风险 。
2、央行行长潘功胜表示，将按照中央金融工作会议部署 ，完善金融风险防范、预警和处置机制，平稳有序推动重点区域和重点金融
风险处置，依法将所有金融活动全部纳入监管 ，严厉打击非法金融活动，推动金融稳定立法，加快金融稳定保障基金建设 ，坚决守住
不发生系统性金融风险的底线 。
3、央行行长潘功胜在2023金融街论坛年会发表讲话表示 ，当前我国经济增长持续回升向好 ，全年5%的预期目标有望顺利实现。下一
阶段货币政策将更加注重跨周期和逆周期调节 ，引导金融机构增强信贷增长的稳定性和可持续性 ，保持利率水平与实现潜在经济增速
的要求相匹配。人民币对一篮子货币基本稳定 ，坚决防范汇率超调风险。弱化房地产市场风险水平，防范房地产市场风险外溢；引导
金融机构保持房地产信贷、债券等重点融资渠道稳定。必要时央行将对债务负担相对较重地区提供应急流动性支持 。
4、证监会主席易会满发言，系统阐述下一阶段资本市场加强监管的方向 ，明确将突出重典治本、突出改革开路、突出能力提升、突
出合力发挥，不断提升监管适应性、针对性，守牢风险底线，维护资本市场平稳运行。要加大对财务造假、欺诈发行、操纵市场等违
法行为的重拳打击，动态评估优化定价、减持、再融资等制度安排，加强对量化高频交易的跟踪研判并完善监管举措 。
5、沪深交易所五方面优化再融资规则 ，进一步严格再融资监管。一是严格限制存在破发、破净情形上市公司再融资。二是从严要求
连续亏损上市公司的融资间隔期 。三是限制财务性投资金额较高上市公司的融资规模 。四是要求前次募集资金已得到充分使用 。五是
严格把关再融资募集资金投向主业 。

数据解析

1、股指期货合约分析

图表1 股指期货主力强弱分析 图表2 股指期货主力合约成交持仓比

数据来源：Wind资讯 福能期货研究院 数据来源：Wind资讯 福能期货研究院

图表3 IF基差走势 图表4：IH基差走势

数据来源：Wind资讯 福能期货研究院 数据来源：Wind资讯 福能期货研究院
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图表5 IC基差走势 图表6：IM基差走势

数据来源：Wind资讯 福能期货研究院 数据来源：Wind资讯 福能期货研究院

图表7 IF成交持仓 图表8：IF净空持仓占比

数据来源：Wind资讯 福能期货研究院 数据来源：Wind资讯 福能期货研究院

图表9 IH成交持仓 图表10：IH净空持仓

数据来源：Wind资讯 福能期货研究院 数据来源：Wind资讯 福能期货研究院
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图表11 IC成交持仓 图表12：IC净空持仓

数据来源：Wind资讯 福能期货研究院 数据来源：Wind资讯 福能期货研究院

图表13 IM成交持仓 图表14：IM净空持仓

数据来源：Wind资讯 福能期货研究院 数据来源：Wind资讯 福能期货研究院

2、股市行情回顾
图表15 行业周涨跌幅

数据来源：Wind资讯 福能期货研究院
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3、资金面
3.1 央行公开市场操作
图表16 央行公开市场操作情况 图表17 央行公开市场逆回购操作情况

数据来源：Wind资讯 福能期货研究院 数据来源：Wind资讯 福能期货研究院

3.2 资金利率
图表18 SHIBOR利率走势 图表19 银行间质押式回购利率走势

数据来源：Wind资讯 福能期货研究院 数据来源：Wind资讯 福能期货研究院

3.3.A股资金面
图表20 资金净流入额 图表21 沪港通、深港通资金流入情况

数据来源：Wind资讯 福能期货研究院 数据来源：Wind资讯 福能期货研究院
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图表22 两融余额与沪深300指数 图表23 融资买入额

数据来源：Wind资讯 福能期货研究院 数据来源：Wind资讯 福能期货研究院

5、市场层面
5.1 估值层面
图表24 主要股指P/E走势图 图表25 主要股指P/B走势图

数据来源：Wind资讯 福能期货研究院 数据来源：Wind资讯 福能期货研究院
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责任。福能期货提醒广大投资者：期市有风险，入市需谨慎！

期市有风险 入市需谨慎


