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一、本周小结及下周配置建议 

美国 10 月通胀大幅飙升，美元指数创去年 7 月以来高点。本周公布的美国 10 月 CPI 环比上涨 0.9%，同比增长

6.2%，创 1990 年以来最大升幅。其中，食品、能源、房租以及汽车等价格均出现明显上涨。数据显示通胀上升的

时间比预期要久，强化了市场对美联储加快缩债或加息的预期，带动美元指数随国债收益率上涨，本周美元指数大

涨 0.95%报 95.12。欧元兑美元周跌 1.07%报 1.1444，欧洲央行行长拉加德在本周早些时候淡化了欧元区 2022 年的

加息预期，欧元本周一度跌至 2020 年 7 月以来的最低水平。英镑兑美元周跌 0.61%报 1.3417，英国央行政策前景的

不确定性以及英欧关系紧张使英镑承压。股市方面，通胀飙升导致市场避险情绪升温，美国三大股指均从上周高位

回落。大宗商品方面，受到美国通胀飙升提振，尽管美元指数大幅上升，COMEX 黄金期货仍连续 7 天上涨，周涨

2.8%报 1867.7 美元/盎司。而国际油价连续第三周收跌，美油 12 月合约周跌 0.71%报 80.69 美元/桶，市场担忧美国

可能释放战略石油储备以遏制高通胀，且欧洲疫情反弹及美元走强使油价承压。 

菜价带动物价水平上涨，PPI 屡创新高。食品中，鲜菜上涨幅度最为显著。一方面是由于北方多地遭遇大规模降

水和洪涝灾害，蔬菜大面积受灾；另一方面则是由于化肥、农药等农资价格和汽油、柴油等燃料价格持续上涨，抬高蔬

菜生产和运输成本。受国际输入性因素叠加国内主要能源和原材料供应偏紧影响，工业品价格涨幅继续扩大。其中有色

金属、黑色金属等相关行业价格受能耗双控、限电限产持续影响而继续走高；煤炭由于供应端偏紧上涨较快。随着逐渐

入冬，供暖需求将逐步回升，对煤炭的需求也将进一步扩大。短期来看，煤的供需仍不平衡，价格料将维持强势运

行。外贸方面，10月份出口涨幅进一步扩大，主要是因为全球疫情再度反复令海外“滞胀”格局继续演绎，欧盟供

需缺口扩大、美国商品消费需求仍然偏热继续拉动我国出口，加之新兴经济体工业生产恢复偏慢带来的“综合供给

替代效应”；而进口增速受价格与基数影响有所回升，叠加缺芯现象持续影响，相关商品进口金额上升，总体呈量

减价增趋势。考虑到 2020 年外贸高基数的影响，今年四季度进出口增速可能有所回落，但外贸总体将延续向好趋

势，全年仍有望实现较快增长。 

本周央行公开市场净投放 2800 亿元。金融数据方面，10 月社融增速止跌企稳，银行信贷也比去年同期多增 1364

亿元。在地产政策的支持下，居民中长期贷款有所回暖，是信贷回升的重要推动因素，预计短期可以保持趋势。不

过企业融资需求仍然偏弱，或受到 10 月大宗商品价格涨幅进一步扩大影响。预计 11 月起政府债发行等因素将带动

社融增速开始回升。资本市场方面，本周主要指数在经过短暂的上冲后震荡下挫，在周跌幅普遍在 2%以上，科创

50 指数小幅收涨。 
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股票  债券  

 沪深 300 +0.95%  10 年国债到期收益率+0.73%/本周变动+0.21BP 

 沪深 300 股指期货 +0.71%  主力 10 年期国债期货 -0.28% 

 本周点评： 本周市场主要指数走势依然纠结，成交量

相对活跃。继上周重挫，沪指超跌反弹，中证 500 连续

五日阳，上证 50 超跌后企稳。 

 本周点评： 月初以来央行在公开市场两次加码逆回购

支撑流动性，下周二 MLF 到期央行如何续做引发密切关

注。如果继续释放流动性的稳定信号，可能会对债市情

绪有所提振。 

 配置建议： 观望为主  配置建议：国债多单轻仓持有 

大宗商品  外汇  

 主力沪铜期货 +1.41%  欧元兑美元 -1.07%  

 主力原油期货 +1.22%  欧元兑美元 2112 合约 -0.93%  

 本周点评： 当前下游需求偏弱，但进口铜流入减少，

国内库存持稳运行；而国外仍维持较明显去库，海外货

源偏紧，支撑铜价。短期能源供应短缺忧虑支撑油市，

EIA 美国原油库存出现增加，短线油市呈现高位震荡。 

 本周点评： 美国通胀飙升导致市场对美联储的加息预

期有所升温，支撑美元指数进一步上涨。而欧洲央行仍

维持鸽派，美欧息差缩小将使欧元兑美元承压。 

 配置建议： 低配区间交易  配置建议：逢高做空 

 

二、本周新闻、经济数据回顾 

◆ 国内新闻 

1、中共中央、国务院发布关于深入打好污染防治攻坚战的意见。意见指出，目标到 2025 年，生态环境持续改

善，主要污染物排放总量持续下降，单位国内生产总值二氧化碳排放比 2020 年下降 18%。深入推进碳达峰行动；

推动能源清洁低碳转型，原则上不再新增自备燃煤机组，支持自备燃煤机组实施清洁能源替代；坚决遏制高耗能高

排放项目盲目发展，重点区域严禁新增钢铁、焦化等产能；持续打好柴油货车污染治理攻坚战，有序推广清洁能源

汽车。 

2、央行推出碳减排支持工具，支持清洁能源、节能环保、碳减排技术等重点领域发展，并撬动更多社会资金

促进碳减排。央行通过“先贷后借”的直达机制，向金融机构提供低成本资金，引导金融机构在自主决策、自担风

险的前提下，向碳减排重点领域内的各类企业一视同仁提供碳减排贷款，贷款利率应与同期限档次 LPR 大致持平。

东吴证券首席经济学家任泽平表示，碳减排支持工具相当于定向降息再贷款支持绿色经济、新能源，可能释放 1 万

亿级别的货币量。 

3、央行行长易纲：下一步将根据试点情况，有针对性地完善数字人民币的设计和使用，参考现金和银行账户

管理思路，建立适合数字人民币的管理模式；继续提升结算效率、隐私保护、防伪等功能；推动数字人民币与现有

电子支付工具间的交互，实现安全与便捷的统一；完善数字人民币生态体系建设，提升数字人民币普惠性和可得性。 

4、央行：坚持稳健的货币政策，做好跨周期设计，统筹考虑今明两年政策衔接，更好支持消费投资恢复，抑
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制价格过快上涨，促进经济社会高质量发展；聚焦发展不平衡不充分问题和经济社会民生的薄弱环节，创新货币政

策工具，引导金融机构加大对小微企业、绿色发展、科技创新、乡村振兴、区域协调发展的支持力度。 

5、国家领导人在亚太经合组织第二十八次领导人非正式会议上指出，开放是亚太合作的生命线。要坚持开放

的地区主义，推进区域经济一体化，早日建成高水平亚太自由贸易区。加强数字基础设施建设，加快数字转型，努

力弥合“数字鸿沟”，推动数字经济全面发展。 

 

◆ 国外新闻 

1、经过漫长博弈，美国联邦众议院上周五终于通过了《基础设施投资和就业法案》。根据该法案，在未来 5 年

基建领域将新增投资约 5500 亿美元，包括 2180 亿美元道路桥梁、铁路、机场、港口升级维护支出；390 亿美元公

交升级支出；1200 亿美元供水和宽带网络改造支出；1360 亿美元清洁能源、灾害治理、环境修复支出以及预计新

建 50 万个充电桩的 75 亿美元支出。 

2、多位美联储高官为明年加息预热。美联储副主席克拉里达认为，明年底将实现充分就业并满足加息的必要

条件，他警告称 FOMC 票委都觉得通胀前景存在上行风险。明年票委布拉德也担心高通胀持续过久，支持明年加息

两次，如有必要一季度可提速完成 taper。另外，今年的票委埃文斯依然预计美联储将在 2023 年首次加息；如果通

胀预期大幅上升，考虑 2022 年加息将是有意义的；美联储改变缩减购债规模速度的门槛“相当高”。 

3、美国旧金山联储主席戴利：通胀令人瞠目结舌，新冠疫情仍是问题。现在改变我们对加息的估计还为时过

早。关注高通胀和失业问题。预计通胀会缓和，不确定性要求我们保持警惕。现在就开始问是否应该加快 Taper 还

为时过早。 

4、欧盟委员会上调今明两年欧元区通胀展望，预计分别为 2.4%和 2.2%，但预估 2023 年欧元区通胀大幅放缓

至1.4%，低于欧洲央行2%的目标。欧盟委员会上调欧元区今年的GDP将增长预期至5%，并预计2022年将增长4.3%，

2023 年增长 2.4%。 

5、《2021 年亚太经合组织领导人宣言》提出，加快落实亚太经合组织《互联网和数字经济路线图》，加强数字

基础设施，鼓励新技术运用，弥合数字鸿沟，努力构建开放、公平、包容的数字营商环境。努力加强数字互联互通

和数字包容性。 
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◆ 国内外经济数据 

国家/地区 指标名称 前值 预期值 今值 

中国 

中国 10月以美元计算贸易帐(亿美元) 667.6 640.3 845.4 

中国 10月以美元计算出口年率(%) 28.1 22.8 27.1 

中国 10月以美元计算进口年率(%) 17.6 26.2 20.6 

中国 10月 CPI年率(%) 0.7 1.4 1.5 

中国 10月 PPI年率(%) 10.7 12.4 13.5 

中国 10月 M1货币供应年率(%) 3.7 3.3 2.8 

中国 10月 M2货币供应年率(%) 8.3 8.3 8.7 

美国 

美国 10月 NFIB小型企业信心指数 99.1 99.5 98.2 

美国 10月 PPI月率(%) 0.5 0.6 0.6 

美国 11月 2021/2022年度 USDA大豆期

末库存预估(亿蒲式耳) 
3.2 3.62 3.4 

美国至 11月 5日当周 API原油库存(万

桶) 
359.4 190 -248.5 

美国至 11 月 6 日当周初请失业金人数

(万人) 
27.1 26.5 26.7 

美国 10月未季调 CPI年率(%) 5.4 5.8 6.2 

美国 10月季调后 CPI月率(%) 0.4 0.6 0.9 

美国 9月批发销售月率(%) -0.9 0.4 1.1 

美国至 11月 5日当周 EIA原油库存(万

桶) 
329 212.5 100.2 

美国至 11月 5 日当周 EIA 天然气库存

(亿立方英尺) 
630 100 70 

美国 11 月密歇根大学消费者信心指数

初值 
71.7 72.4 66.8 

欧盟 

欧元区 11月 Sentix投资者信心指数 16.9 15.5 18.3 

欧元区 11月 ZEW经济景气指数 21  25.9 

欧元区 9月工业产出月率 -1.6 -0.5 -0.2 

英国 

英国第三季度 GDP年率初值(%) 23.6 6.8 6.6 

英国 9月三个月 GDP月率(%) 2.9 1.5 1.3 

英国 9月制造业产出月率(%) 0.3 0.2 -0.1 

英国 9月季调后商品贸易帐(亿英镑) -149.27 -143 -147.36 

英国 9月工业产出月率(%) 1 0.2 -0.4 

德国 

德国 9月未季调经常帐(亿欧元) 118 170 196 

德国 9月未季调贸易帐(亿欧元) 117 160 162 

德国 11月 ZEW经济景气指数 22.3 20 31.7 

德国 10月 CPI月率终值 0.5 0.5 0.5 

法国 法国 9月贸易帐(亿欧元) -66.55 -70.8 -67.77 

日本 
日本 9月贸易帐(亿日元) -3724 -3587 -2299 

日本 10月货币供应 M2年率(%) 4.2 4 4.2 
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◆ 央行公开市场操作 

央行公开市场累计进行了 5000 亿元逆回购操作，共有 2200 亿元逆回购到期，因此净投放 2800 亿元。 

 

三、本周市场行情回顾 

◆ 货币市场 

图 1 Shibor（%）                                  图 2 中美国债收益率：10 年期（%） 

     

资料来源：Wind，瑞达期货研究院                       资料来源：Wind，瑞达期货研究院 

 

◆ 国内行情 

图 3 商品期货指数                                  图 4 股指期货结算价   

 

资料来源：Wind，瑞达期货研究院                        资料来源：Wind，瑞达期货研究院 
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图 5 国债期货结算价：2 年、5 年、10 年期 

 

资料来源：Wind，瑞达期货研究院 

 

◆ 国外行情 

图 6 国际大宗商品期货价格涨跌幅                    图 7 全球主要股指涨跌幅 

     

资料来源：Wind，瑞达期货研究院                        资料来源：Wind，瑞达期货研究院 

 

四、下周重要经济指标及经济大事 

日期 时间 国家/地区 指标名称/经济大事 预期值 前值 

2021/11/16 

10:00 中国 

中国 10月城镇调查失业率(%)  4.9 

中国 10月规模以上工业增加值年率(%)  3.1 

中国 10月城镇固定资产投资年率(%)  7.3 

中国 10月社会消费品零售总额年率(%)  4.4 

18:00 欧盟 欧元区 9月季调后贸易帐(亿欧元)  111 

21:30 美国 美国 11月纽约联储制造业指数  19.8 

2021/11/16 

08:30 澳大利亚 澳洲联储主席洛威就最近的通胀趋势发表讲话。 

15:00 英国 

英国 9月三个月 ILO失业率  4.5 

英国 10月失业率  5.2 

英国 10月失业金申请人数(万人)  -5.11 

18:00 欧盟 
欧元区第三季度 GDP年率修正值(%)  13.6 

欧元区第三季度季调后就业人数季率(%)  0.7 
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21:30 美国 
美国 10月零售销售月率(%)  0.7 

美国 10月进口物价指数月率(%)  0.4 

22:15 美国 美国 10月工业产出月率(%)  -1.3 

23:00 美国 
美国 11月 NAHB房产市场指数  80 

美国 9月商业库存月率(%)  0.6 

2021/11/17 

04:30 美国 2021年 FOMC票委、旧金山联储主席戴利在英联邦俱乐部发表讲话。 

05:30 美国 美国至 11月 12日当周 API原油库存(万桶)  -248.5 

17:00 德国 欧洲央行公布半年度金融稳定报告。 

18:00 欧盟 
欧元区 10月 CPI年率终值(%)  3.4 

欧元区 10月 CPI月率(%)  0.8 

21:30 美国 
美国 10月新屋开工总数年化(万户)  155.5 

美国 10月营建许可总数(万户)  158.9 

23:30 美国 美国至 11月 12日当周 EIA原油库存(万桶)  100.2 

2021/11/18 

04:40 美国 
2021年 FOMC票委、旧金山联储主席戴利以线上形式参加 2021年美国国债

市场会议的炉边谈话。 

05:05 美国 
2021年 FOMC票委、芝加哥联储主席埃文斯在一场活动上谈论当前的经济

形势及货币政策。 

21:30 美国 
美国至 11月 13日当周初请失业金人数(万人)  26.7 

美国 11月费城联储制造业指数  23.8 

23:00 美国 美国 10月谘商会领先指标月率(%)  0.2 

23:30 美国 
美国至 11月 12日当周 EIA天然气库存(亿立方

英尺) 
 70 

2021/11/19 

15:00 德国 德国 10月 PPI月率  2.3 

17:00 欧盟 欧元区 9月季调后经常帐(亿欧元)  133.9 

18:00 英国 英国 11月 Gfk消费者信心指数  -17 
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图 8 Shibor（%）                                   图 9 银行间回购利率：R001、R007、R014 

    

资料来源：Wind，瑞达期货研究院                        资料来源：Wind，瑞达期货研究院 

 

图 10 中美国债收益率：30 年期                      图 11 商品期货指数 

    

资料来源：Wind，瑞达期货研究院                        资料来源：Wind，瑞达期货研究院 

 

图 12 国内股指期货结算价                           图 13 国债期货结算价：2、5、10 年期 

    

资料来源：Wind，瑞达期货研究院                        资料来源：Wind，瑞达期货研究院 
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图 14 标普 500、英国富时 100 指数                   图 15 美元指数 

    

资料来源：Wind，瑞达期货研究院                        资料来源：Wind，瑞达期货研究院 
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