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A 股前高后低，创业板指单边下行

股指期货：

1.核心逻辑：上周沪深 300 指数收于 4943.29 点，较前值上升 1.78%；
成交额方面上周累计成交 13231 亿，日均成交 2646 亿，较前值下降 340
亿。两市融资融券余额为 14464 亿元，北向资金当周净流入 31 亿元。涨

幅前五的行业分别是有色金属(6.04%)、采掘(4.4%)、国防军工(4.33%)、
钢铁(4.27%)、银行(4.25%)；涨幅后五的行业分别是医药生物(-1.43%)、

电子(-1.14%)、休闲服务(-0.7%)、计算机(-0.7%)、传媒(0.04%)。

2.操作建议：单边维持震荡偏强思路，关注 IH 合约跨期价差走强机

会。

3.风险因素：海外疫情超预期

4.背景分析：A股前高后低，创业板指单边下行。上证指数收盘跌1.19%

报 3362.45 点，深证成指跌 1.77%，创业板指跌 2.22%，万得全 A 跌

1.47%。两市成交额超 8600 亿元。

重要消息：

1、证监会同意南山智尚、中伟股份 2 家公司创业板 IPO 注册，同时

按法定程序核准全国股转系统挂牌公司浩淼科技、丰光精密向不

特定合格投资者公开发行股票的申请。科创板上市委公告，宏华

数码首发获通过，鼎阳科技暂缓审议。

2、深交所理事会创业板股票发行规范委员会发布倡议，倡导共同维

护发行秩序，提高新股定价市场化水平，从源头提升上市公司质

量。各卖方机构要提高执业质量和专业能力，审慎合理定价；各

买方机构要专业诚信合规，独立客观报价。

3、港交所表示，扩大互联互通安排将确保资本市场吸引力，香港最

快将在本周公布扩大互联互通相关安排。香港证监会主席雷添良

表示，将继续与港交所紧密合作，以便落实有关措施。

4、多家信托公司近日收到来自监管部门的窗口指导，要求严格压降

融资类信托业务规模，保证完成此前设定的压降任务。值得注意

的是，由于部分信托公司存在融资类业务压降不达标的情况，在

此次窗口指导中被要求全面暂停融资类业务。
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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 2.9%，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：单边建议逢低做多

3.风险因素：政策调控超预期、海外疫情超预期

4.背景分析：交易所巨量低价融出缓非银压力，资金更松期现货再回

暖。国债期货全线明显收涨，10 年期主力合约涨 0.26%；银行间主要

利率债收益率明显下行 3-4bp，因资金面更趋宽松，中短券走势更强；

信用债逐渐趋于平稳，豫能化两只中票大涨逾 90%；银行间资金面平

稳宽松，隔夜回购利率大幅下行逾 24bp；交易所资金面非常宽松，上

交所 7 天回购利率创近三周低点，成交量 6229.52 亿元，创纪录新高。

重要消息：

1、财政部在香港特别行政区顺利发行 50 亿元人民币国债。此次发行

是对 7 月发行的 2年期和 5 年期国债的增发。其中，2 年期 35 亿

元、5 年期 15 亿元，中标价格分别为 99.27 元、98.03 元，收益

率分别为 2.55%、2.65%。

2、国开行将于 11 月 26 日招标增发不超过 336 亿元三期固息债，期

限包括 1 年、5 年和 10 年。财政部 12 月 2 日将招标发行 680 亿

元 7 年期和 680 亿元 3 年期国债。

3、美债收益率涨跌不一，3 月期美债收益率涨 0.5 个基点报 0.091%，

2 年期美债收益率跌 0.4 个基点报 0.172%，3 年期美债收益率跌

1.1 个基点报 0.21%，5 年期美债收益率跌 0.2 个基点报 0.4%，10

年期美债收益率涨 0.1 个基点报 0.884%，30 年期美债收益率涨

1.6 个基点报 1.625%。
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