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A 股指数全天缩量震荡整理

股指期货：

1.核心逻辑：上周沪深 300 指数收于 4737.09 点，较前值上升 2.37%；
成交额方面上周累计成交 10984 亿，日均成交 2197 亿，较前值下降 205
亿。两市融资融券余额为 14156 亿元，北向资金当周净流入 108 亿元。涨

幅前五的行业分别是汽车(8.15%)、非银金融(5.38%)、休闲服务(5.31%)、
建筑材料(4.64%)、机械设备(4.47%)；涨幅后五的行业分别是农林牧渔

(-1.65%)、医药生物(-1.17%)、食品饮料(-0.89%)、钢铁(0.81%)、纺织
服装(1.16%)。市场波动率有所下降，北向资金流入增加，建议逢低谨慎

做多。

2.操作建议：谨慎做多。

3.风险因素：海外疫情超预期

4.背景分析：A 股指数全天缩量震荡整理，疫苗、光伏股爆发，隆基

股份涨停并再创新高；黄金、白酒、券商板块回调。上证指数收报

3279.71 点，涨 0.17%；创业板综指涨 1.71%，创业板指涨 1.74%，深

证成指涨 0.67%，科创 50 涨 2.43%；万得全 A 涨 0.49%，成交 6515

亿元。

重要消息：

1、创业板注册制正式落地已经满月。Wind 统计数据显示，从 8 月 24

日到 9 月 23 日的 23 个交易日中，A 股日均成交额为 8547 亿元。

同期，创业板日均成交 2694 亿元，占 A 股日均总成交金额比例为

31.5%，显著高于此前一个月 18.61%的均值。

2、发改委等四部门支持扩大战略性新兴产业投资，培育壮大新增长

点增长极。要求加大 5G 建设投资，加快 5G 商用发展步伐，加快

关键芯片等核心技术攻关。优化发行上市制度，加大科创板等对

战略性新兴产业支持力度。

3、新一轮 QDII 额度发放启动。近日 18 家机构获得 QDII 额度 33.6

亿美元，涵盖基金、证券、理财子公司等多类型机构。其中包括

5家初次申请额度的机构。
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国债期货：

1.核心逻辑：货币政策有所转向，以银行存单发型利率为例，从五月

末 2.2%附近迅速上升至 2.8%，短期资金的大幅抬升根本原因还是来自央
行的默许，无论是从当前央行表态还是短期利率的持续上行都印证宽货币

政策已经基本结束的事实。就年内增长来看，当前增速已经接近高位，官
方口径的政策预期较一季度已经有了明显转变。因此国内信用政策大概率

在三季度出现拐点，对利率债价格形成利多。

2.操作建议：轻仓逢低做多

3.风险因素：政策调控超预期、海外疫情超预期

4.背景分析：债市连续反弹后调整压力显现，国债期货多数小幅收跌，

10 年期主力合约跌 0.1%；银行间主要利率债收益率多数上行，国债

表现好于政金债；资金面转松，隔夜回购利率下行逾 40bp 回到 2%下

方。

重要消息：

1、央行公开市场昨日开展1000亿元7天期和1000亿元14天期逆回

购操作，单日净投放 800 亿元。

2、国际投行和资管机构普遍认为，本周五富时罗素全球政府债券指

数（WGBI）大概率宣布纳入中国国债，多数机构预测如果这次被

纳入，这将吸引超 1400 亿美元资金流入。

3、美债收益率多数收涨，3 月期美债收益率收平报 0.096%，2 年期

美债收益率涨 0.3 个基点报 0.148%，3 年期美债收益率涨 0.5 个

基点报 0.167%，5 年期美债收益率涨 0.2 个基点报 0.276%，10 年

期美债收益率涨 0.1 个基点报 0.678%，30 年期美债收益率跌 0.6

个基点报 1.419%。
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