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和合期货:股指月报（2022 年 11 月）

——预计下周股指期货价格以震荡走稳为主

杨晓霞

期货从业资格证号：F3028843

期货投询资格证号：Z0010256

电话：0351-7342558

邮箱：yangxiaoxia@hhqh.com.cn

摘要：国内来看，月内召开“二十大”会议，新一届常委亮相。融资融券的

股票扩容 600 只，继下调融资融券费率后政策面再释利多。重要会议后政策预期

的不确定性落地，最新公布的 9月经济数据好转对于盈利端存有支撑，但鉴于经

济端当前处于弱复苏，对于市场信心修复有限，人民币兑美元有所上涨，海外方

面，近期美联储加息节奏放缓的预期使得美元指数下行，美股反弹，美债收益率

和美元指数均为市场带来支撑。在外盘及中概股企稳带动下，预计市场情绪有一

定好转，下月期指或延续震荡走稳趋势。

mailto:zhaoliqin@hhqh.com.cn
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一、本周行情回顾

本月股指涨跌互现，IF、IH 大幅下跌，创阶段性新低,IC、IF 震荡上涨。综

合来看，沪深 300 指数下跌 7.78%至 3508.70 点，IF 主力合约下跌 7.96%至

3505.4 点；上证 50 指数下跌 12.04%至 2295.92 点，IH 主力合约下跌 12.09%

至 2294.4 点；中证 500 指数上涨 1.63%至 5807.11 点，IC 主力合约上涨 1.66%

至 5805.0 点。中证 1000 指数上涨 2.74%至 6292.62 点，IM 主力合约上涨 3.01%

至 6286.6 点。

图 1 IF 期货价格

（数据来源：文华财经、和合期货）

图 2 IH 期货价格

（数据来源：文华财经、和合期货）
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图 3 IC 期货价格

（数据来源：文华财经、和合期货）

图 4 IM 期货价格

（数据来源：文华财经、和合期货）
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图 5 相关指数走势

图 6 成交额

二、主力合约成交情况

截止2022年 10月 28日，IF300 报收 3643.6点，IH50 报收 2386.4点，IC500

报收 5987.8 点。IF300 基差 91.67 点，IH50 基差 52.86 点，IC500 基差-189.40

点，均为负值。

IF300 成交 1573.37 亿元，较上一交易日增加 18.91%；持仓金额 1398.04

亿元，较上一交易日增加 12.05%；成交持仓比为 1.13 。
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图 7 图 8

图 9

（数据来源：Wind、和合期货）

三、基本面消息

10 月中采制造业 PMI 指数录得 49.2%，较前值下降 0.9 个百分点，PMI 再次

回到收缩区间，生产、订单、从业人员指数均出现显著回落。在疫情多发散发的

持续扰动之下，5月以来 PMI 指数在枯荣线上下徘徊，需求收缩、预期转弱的压

力没有显著缓解。
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图 10

（数据来源：Wind、和合期货）

近期召开的重磅会议也释放了继续稳增长的重要信号。10 月 24 日召开的国

务院党组会议指出，当前稳经济政策效应进一步显现，三季度经济持续恢复、明

显好于二季度，10 月 26 日召开的国务院常务会议要求持续落实好稳经济一揽子

政策和接续措施，推动经济进一步回稳向上。三季度国民经济持续恢复，明显好

于二季度，生产需求持续改善，就业物价总体稳定，民生保障有力有效，总体运

行在合理区间。

国家统计局最新数据显示：三季度 GDP 307627 亿元，同比增长 3.9%；前三

季度 870269 亿元，同比增长 3.0%。比上半年加快 0.5 个百分点，经济总体呈现

恢复向好态势。

表 1 2022 年三季度 GDP 初步核算数据

绝对额（亿元） 比上年同期增长（%）

三季度 前三季度 三季度 前三季度

GDP 307627 870269 3.9 3.0

第一产业 25642 54779 3.4 4.2

第二产业 121553 350189 5.2 3.9

第三产业 160432 465300 3.2 2.3
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（数据来源：国家统计局、和合期货）

9 月各地区各部门持续统筹推进疫情防控和经济社会发展工作，采取多种措

施全力做好重要民生商品保供稳价，居民消费市场运行总体平稳。

根据统计局最新公布的数据，国内 9 月份 CPI 同比上涨 2.8%，涨幅较上月

扩大 0.3 个百分点；环比由下降 0.1%转为上涨 0.3%。

图 11

（数据来源：国家统计局、和合期货）

9 月国际原油等大宗商品价格继续下降，国内部分行业需求回升，工业品价

格走势整体下行，但下行态势趋缓。

9 月 PPI 同比上涨 0.9%，涨幅较上月回落 1.4 个百分点；环比下降 0.1%，

降幅比上月收窄 1.1 个百分点。

1—9 月平均，工业生产者出厂价格比去年同期上涨 5.9%，工业生产者购进

价格上涨 8.3%。

图 12

（数据来源：国家统计局、和合期货）
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图 13

（数据来源：国家统计局、和合期货）

9 月份，社会消费品零售总额 37745 亿元，同比增长 2.5%。其中，除汽车以

外的消费品零售额 33532 亿元，增长 1.2%。

1—9 月份，社会消费品零售总额 320305 亿元，同比增长 0.7%。其中，除汽

车以外的消费品零售额 287131 亿元，增长 0.7%。

图 14

（数据来源：国家统计局、和合期货）

前三季度，全国居民人均可支配收入27650元，比上年同期名义增长5.3%，

扣除价格因素，实际增长 3.2%。在稳就业保民生一系列政策作用下，居民收入
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增长与经济增长基本同步。

图 15 2022年前三季度全国及分城乡居民人均可支配收入与增速

（数据来源：国家统计局、和合期货）

前三季度，全国规模以上工业增加值同比增长 3.9%，比上半年加快 0.5个百

分点。三季度，工业产业链供应链稳定恢复，全国规模以上工业增加值同比增长

4.8%，较二季度回升 4.1个百分点。

图 16

（数据来源：国家统计局、和合期货）

前三季度，全国固定资产投资（不含农户）421412亿元，同比增长 5.9%。

增速比 1—8月份加快 0.1 个百分点，连续两个月小幅回升。三季度固定资

产投资（不含农户）增长 5.7%，增速比二季度加快 1.5 个百分点。从环比看，9

月份固定资产投资（不含农户）增长 0.53%。固定资产投资稳中有升，高技术产

业投资较快增长。
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图 17

（数据来源：Wind、和合期货）

1—9月份，全国房地产开发投资 103559亿元，同比下降 8.0%；其中，住

宅投资 78556亿元，下降 7.5%。

图 18

（数据来源：国家统计局、和合期货）

为进一步完善全口径跨境融资宏观审慎管理，增加企业和金融机构跨境资金

来源，引导其优化资产负债结构，人民银行、外汇局决定将企业和金融机构的跨

境融资宏观审慎调节参数从 1上调至 1.25。

图 19
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（数据来源：Wind、和合期货）

10 月 11 日，人民银行发布最新的金融和社会融资数据显示，前三季度我国

新增信贷、社融规模可观，9月份新增信贷、社融规模超预期上升。

图 20

（数据来源：Wind、和合期货）

图 21

（数据来源：Wind、和合期货）

据海关统计，9月份，我国进出口总值 3.81 万亿元，增长 8.3%。其中，出

口 2.19 万亿元，增长 10.7%；进口 1.62 万亿元，增长 5.2%；贸易顺差 5735.7

亿元，扩大 29.9%。按美元计价，9月份我国进出口总值 5607.7 亿美元，增长

3.4%。其中，出口 3227.6 亿美元，增长 5.7%；进口 2380.1 亿美元，增长 0.3%；

贸易顺差 847.5 亿美元，扩大 24.5%。
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图 22

（数据来源：Wind、和合期货）

国内方面，截至 2022 年 11 月 3 日，美元兑人民币中间价为 7.25，港元兑

人民币中间价为0.92；截至2022年10月31日CFETS人民币汇率指数达到99.86，

2022 年 11 月 2 日美元指数为 112.12。

图 23

（数据来源：Wind、和合期货）

从资金面来看，本月北向资金累计净卖出高达 573 亿元，单月净卖出额创

2020 年 3 月以来新高。
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图 24 北向资金流向

（数据来源：Wind、和合期货）

截至 2022 年 10 月 28 日，本周货币净投放 8400 亿元，2022 年 11 月 3 日 7

天逆回购利率达到 2.00%，MLF 当月投放值达到 5000 亿元，1年期中期借贷便利

利率为 2.75%。

图 25

（数据来源：Wind、和合期货）
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图 26

（数据来源：Wind、和合期货）

截至 2022 年 11 月 2 日，上海银行间同业拆放利率（SHIBOR）隔夜利率为 1.

75%，1 周利率为 1.77%，银行间质押式回购加权利率 1天为 1.80%，7 天为 1.79%。

图 27

（数据来源：Wind、和合期货）

另外，截止 2022 年 10 月 27 日，两融余额为 15579.40 亿元 ，占 A股流通

市值 2.57%，两融成交金额为 681.47 亿元，占 A股成交额 7.99%
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图 28

（数据来源：Wind、和合期货）

四、投资策略与建议

国内来看，月内召开“二十大”会议，新一届常委亮相。融资融券的股票扩

容 600 只，继下调融资融券费率后政策面再释利多。重要会议后政策预期的不确

定性落地，最新公布的 9月经济数据好转对于盈利端存有支撑，但鉴于经济端当

前处于弱复苏，对于市场信心修复有限，人民币兑美元有所上涨，海外方面，近

期美联储加息节奏放缓的预期使得美元指数下行，美股反弹，美债收益率和美元

指数均为市场带来支撑。在外盘及中概股企稳带动下，预计市场情绪有一定好转，

下月期指或延续震荡走稳趋势。

风险点：

1）疫情反复；2）地缘风险升级；3）交易量持续萎缩；4）资金面快速收敛；

5)全球经济衰退预期

风险揭示：您应当客观评估自身财务状况、交易经验，确定自身的风险偏好、

风险承受能力和服务需求，自行决定是否采纳期货公司提供的报告中所给出的建

议。您应当充分了解期货市场变化的不确定性和投资风险，任何有关期货行情的

预测都可能与实际情况有差异，若您据此入市操作，您需要自行承担由此带来的

风险和损失。
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免责声明：本报告的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和

完整性不作任何保证，文中的观点、结论和建议仅供参考，不代表作者对价格涨

跌或市场走势的确定性判断，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无

关。

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布日的判断，在不同时期，

本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告，投资者应当自行关

注相应的更新或修改。

和合期货投询部

联系电话：0351-7342558

公司网址：http://www.hhqh.com.cn

和合期货有限公司经营范围包括：商品期货经纪业务、金融期货经纪业务、

期货投资咨询业务、公开募集证券投资基金销售业务。

http://www.hhqh.com.cn
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