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市场数据真空 大盘区间震荡 

  

 
主要观点  

  行情回顾。本周市场基本处于调整，且震荡区间较前期有所收窄，上证综指在

3550/3650 维持区间震荡。本周一，大盘在外围风险事件的影响下大幅低开。法

国恐怖袭击事 件使得外围市场避险情绪增加，股市大多走低，由于 A 股市场的

国际化程 度较前期加大，需要防范整个市场的系统性风险。但 A股随后收复跌

幅，随后四个交易日基本处于震荡之中。 

    反恐形势加剧，警惕系统性风险。上周法国巴黎发生恐怖袭击，周一外围股市走

低，由于市场情绪消化充分，A股开盘基本反应了市场的担忧情绪，日内回升。

需要注意的是随着 A股市场的国际化进程加快，全球风险事件对国内市场的影响

越来越重要。由于欧洲当前经济交往低迷，反恐形势加剧了欧元区经济的不确定

性，一旦发生系统性风险，将对国内产生溢出效应。 

    下调常备借贷便利，延续货币宽松。中国央行决定，对符合宏观审慎要求的地方

法人金融机构，隔夜、7天的常备借贷便利利率（SLF）分别调整为 2.75%、3.25%。 

央行表示，调整旨在加快建设适应市场需求的利率形成和调控机制，探索常备借

贷便利利率发挥利率走廊上限的作用，结合当前流动性形势和货币政策调控需

要。 

    联储加息预期升温，短期防控风险。12 月加息成为市场预期的大概率事件，大宗

商品价格也因此受到打压，但是需要注意的是，即便 12 月联储出现加息，后续

加息的步伐也会相当缓慢，从这个角度而看，12月加息预期兑现后，美联储加息

所带来的市场影响会逐步减弱，但是短期需要风控风险。 

    后续走势。本周市场消息面较为平静，由于处于数据真空期，股票市场方向性并

不明显，走势偏于区间震荡。未来有两个事件需要注意：人民币加入 SDR和美联

储议息会议。前者时间大约在 11 月 30日，而后者为 12 月 15-16日。由于当前

市场对人民币加入 SDR 预期较大，若预期落空，可能使得市场波动加大。而美联

储在 12月加息的预期也使得市场受到压制。根据波浪理论，如果 5178.19 到

2850.71 为调整浪的 A浪，那么当前处于调整浪的 B浪，未来有可能选择向下或

者区间震荡，建议大盘在 3550/3650 之间维持震荡思路参与。 
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一、行情回顾 

本周市场基本处于调整，且震荡区间较前期有所收窄，上证综指在

3550/3650维持区间震荡。本周一，大盘在外围风险事件的影响下大幅低

开。法国恐怖袭击事 件使得外围市场避险情绪增加，股市大多走低，由

于A 股市场的国际化程 度较前期加大，需要防范整个市场的系统性风险。

但A股随后收复跌幅，随后四个交易日基本处于震荡之中。 

三大指数期货跟随现货波动，但是由于短期市场缺乏方向，因此期货

相对现货的大幅贴水情况较前期明显好转，周四一度转为升水。技术上IC

再次靠近120日均线，但压力作用明显，IF和IH主连技术上偏弱。 

短期对市场维持震荡观点。本周属于数据真空期，缺乏经济数据对市

场做出进一步指引，而政策面也未有进一步表态，央行下调分支行常备借

贷便利利率，仅是对前期宽松货币政策的延续，因此操作上维持震荡思路

参与，建议待市场回落震荡区间下沿后买入。 

 

二、基本面分析 

（一）反恐形势加剧，警惕系统性风险 

上周法国巴黎发生恐怖袭击，周一外围股市走低，由于市场情绪消化

充分，A股开盘基本反应了市场的担忧情绪，日内回升。需要注意的是随

着A股市场的国际化进程加快，全球风险事件对国内市场的影响越来越重

要。由于欧洲当前经济交往低迷，反恐形势加剧了欧元区经济的不确定性，

一旦发生系统性风险，将对国内产生溢出效应。 

 

图 1 近一年全球主要市场指数走势  图 2 “9.11事件”后市场指数走势 

 

 

 
数据来源：Wind、国都期货研究所                               数据来源：Wind、国都期货研究 
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（二）利率走廊或将构建，利率市场化进程加快  

央行的工作论文认为我国在向新的货币政策框架的过渡中也应建立

利率走廊机制， 以降低短期利率的波动率，提升未来政策利率的市场认

可度和基准性，为利率的有效传导提供基础。所谓“利率走廊”（Interest 

Rate Corridor），是指中央银行通过向商业银行等金融机构提供存贷款而

设定的一个利率操作区间。走廊的上限一般为中央银行的再贷款（或再贴

现）利率；走廊的下限是商业银行在中央银行的备付金利率。 

 

（三）下调常备借贷便利，延续货币宽松 

中国央行决定，对符合宏观审慎要求的地方法人金融机构，隔夜、7

天的常备借贷便利利率（SLF）分别调整为2.75%、3.25%。 央行表示，

调整旨在加快建设适应市场需求的利率形成和调控机制，探索常备借贷便

利利率发挥利率走廊上限的作用，结合当前流动性形势和货币政策调控需

要。 

（四）联储加息预期升温，短期防控风险 

周三，美联储10月FOMC会议纪要显示，绝大多数委员认为12月会议

时，加息的先决条件或满足，届时加息可能是合适的，来自海外的风险因

素在降低。美联储10月声明称“下次会议加息是可能的选项”，为的是强

调12月行动的可能性。 

12月加息成为市场预期的大概率事件，大宗商品价格也因此受到打压，

但是需要注意的是，即便12月联储出现加息，后续加息的步伐也会相当缓

慢，从这个角度而看，12月加息预期兑现后，美联储加息所带来的市场影

响会逐步减弱，但是短期需要风控风险。 

 

图 3 美国非农就业数据  图 4 美国 CPI 数据 

 

 

 
数据来源：Wind、国都期货研究所                               数据来源：Wind、国都期货研究 
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三、后期关注热点  

11月24日 周二 9:30  中国 

50个城市主要食品平均价格数据 

流通领域重要生产资料市场价格变动情况 

10月27日 周五 9:30  中国 

工业经济效益月度报告 

四、技术分析及后市展望 

本周市场消息面较为平静，由于处于数据真空期，股票市场方向性并

不明显，走势偏于区间震荡。未来有两个事件需要注意：人民币加入SDR

和美联储议息会议。前者时间大约在11月30日，而后者为12月15-16日。

由于当前市场对人民币加入SDR预期较大，若预期落空，可能使得市场波

动加大。而美联储在12月加息的预期也使得市场受到压制。 

根据波浪理论，如果5178.19到2850.71为调整浪的A浪，那么当前处

于调整浪的B浪，未来有可能选择向下或者区间震荡，建议大盘在

3550/3650之间维持震荡思路参与。 

  

图 5 上证综指技术分析  

 

 

                                 数据来源：文华财经、国都期货研究所 
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