
东海期货研究所

1

A 股强势单边上行，上证指数收盘涨 1.86%

股指期货：

1.核心逻辑：上周沪深 300 指数收于 4885.72 点，较前值上升 4.05%；
成交额方面上周累计成交 13492 亿，日均成交 2698 亿，较前值上升 394
亿。两市融资融券余额为 14285 亿元，北向资金当周净流出 174 亿元。涨

幅前五的行业分别是家用电器(12.86%)、汽车(10.17%)、有色金属(9.23%)、
钢铁(7.15%)、电子(6.51%)；涨幅后五的行业分别是医药生物(-1.36%)、

休闲服务(-0.3%)、农林牧渔(0.36%)、国防军工(0.81%)、纺织服装(0.95%)。

2.操作建议：观望。

3.风险因素：海外疫情超预期

4.背景分析：A 股强势单边上行，上证指数收盘涨 1.86%报 3373.73

点；深证成指涨 2.19%，盘中创出逾 5 年新高；创业板指涨 2.96%收

复 2800 点，创 3 个月新高；万得全 A 涨 2.12%。两市成交额时隔两个

月再破万亿；北向资金全天净买入 197 亿元，创年内新高。

重要消息：

1、银保监会拟修改保险公司分支机构市场准入管理办法，明确要求

保险公司在住所地以外的各省、自治区、直辖市设立分支机构，

应当首先设立省级分公司。

2、最高法：完善私募股权投资、委托理财、资产证券化、跨境金融

资产交易等新型纠纷审理规则，加强数字货币、移动支付、与港

澳金融市场和金融（基金）产品互认等法律问题研究，服务保障

深圳金融业创新发展。

3、乘联会：汽车行业稳步回暖，10 月乘用车市场零售 199.2 万辆，

同比增长 8%，实现连续 4 个月 8%左右的近两年高位增速；10 月

新能源乘用车批发销量突破 14.4 万辆，同比增长 119.8%，环比

增长 15.9%。

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
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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：国债期货全线收跌，10 年期主力合约跌 0.22%；银行间

主要利率债收益率上行约 3bp；银行间隔夜回购加权利率大幅上行逾

40bp，升破 2%后探至 2.20%附近。

重要消息：

1、央行公告称，目前银行体系流动性总量处于合理充裕水平，11 月

9 日不开展逆回购操作。Wind 数据显示，今日 500 亿元逆回购到

期，因此单日净回笼 500 亿元。

2、美债收益率多数收涨，受辉瑞疫苗利好消息刺激，风险情绪上升。

3 月期美债收益率持平报 0.091%，2 年期美债收益率涨 1.6 个基

点报 0.181%，3 年期美债收益率涨 3.2 个基点报 0.24%，5 年期美

债收益率涨 6.7 个基点报 0.433%，10 年期美债收益率涨 10.1 个

基点报 0.927%，30 年期美债收益率涨 10.8 个基点报 1.712%。
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