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市场消息面

1、农业农村部、国家体育总局印发《全国马产业发展规划（2020-2025）》提出，探索推
广赛马运动，研究制定出台全国速度赛马赛事标准和全国赛马运动发展规划，建立与国际
接轨的赛马赛事分级制度，完善国家赛马赛事体系。
2、中国恒大公告，已与持有恒大地产总额1300亿元的战略投资者进行商谈，与863亿元战
投签订补充协议，补充协议明确战资已同意不要求进行回购并继续持有恒大地产权益，且
在恒大地产股权比例保持不变；剩余437亿战投中，已与155亿战投商谈完毕，目前正在办
理手续，282亿战投正在商谈中。
3、国税总局：1-8月累计实现减税降费18773亿元，按照官方预计，全年减税降费总规模
超过2.5万亿元，9-12月还将有6200多亿元减税降费红利待释放。1-8月全国企业发票销售
收入同比降幅收窄至0.5%，已基本与去年持平，其中，5月同比增长5.6%，年内单月增速
首次实现正增长，此后6、7、8连续三个月保持9%以上的增速，累计降幅逐月收窄。
4、商务部：将坚持底线思维，坚持稳存量、促增量并举，扎实做好四季度工作，努力实
现全年稳外资工作目标；持续扩大市场开放，将会同发改委加快修订发布鼓励外商投资产
业目录，进一步扩大鼓励目录范围。
5、证监会公司债券监管部副主任卢大彪表示，证监会四方面着手推进资本市场支持保市
场主体工作，包括稳步推进注册制改革、推动并购重组市场化改革、大力推进新三板改革
、充分发挥债券市场服务市场主体积极作用等。
6、银保监会袁序成：不断深化保险资金运用市场化改革，切实防范资金运用系统性风
险，推动保险资金服务好实体经济，是加强和完善保险资金运用监管工作重中之重；还要
以权益投资监管改革为契机，更加积极主动开展各项监管工作。

宏观数据公布情况

（1）【8月M2增速下降】8月末，广义货币(M2）同比增长10.4%，增速比7月末低0.3个百分点。8月份
人民币贷款增加1.28万亿元，同比多增694亿元。8月社会融资规模增量为35800亿元，前值16900亿元
。
（2）【8月制造业PMI较前值小幅下降】8月中国制造业PMI为51.0，预期51.5，前值51.1；8月中国综
合PMI为54.5，环比升0.4个百分点。8月中国非制造业PMI为55.2，前值54.2。
（3）【中国8月财新制造业PMI连续6个月处于扩张期】中国8月财新制造业PMI升至53.1，创2011年2
月以来最高，且为连续六个月处于扩张区间，预期为52.6，前值52.8。
（4）【8月工业企业利润稳定恢复态势进一步巩固】中国8月规模以上工业企业利润同比增长19.1%，
延续稳定增长态势。1-8月累计利润同比降4.4%，降幅呈现连续6个月持续收窄态势。
（5）【8月CPI和PPI数据符合预期，需求仍在恢复中】中国8月CPI同比上涨2.4%，预期涨2.4%，前值
涨2.7%；其中，猪肉价格影响CPI上涨约1.74个百分点。中国8月PPI同比下降2%，预期降2%，前值降
2.4%。
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频率 2020-9-29 2020-9-28

Shibor_ON 日度 0.9130 0.6020

Shibor_1W 日度 2.2830 2.4180

Shibor_1M 日度 2.6700 2.6660

Shibor_3M 日度 2.6840 2.6730

DR001 日度 1.0124 0.6854

DR007 日度 3.0107 2.7132

DR014 日度 3.5525 3.4418

GC001 日度 2.6850 2.6000

GC007 日度 2.9600 3.4150

GC014 日度 3.0000 3.4400

R-001 日度 1.9000 0.1000

R-007 日度 2.2000 0.8000

R-014 日度 2.0000 2.5500

中证_1Y 日度 2.6411 2.6025

中证_5Y 日度 3.0221 3.0053

中证_10Y 日度 3.1325 3.1200

收盘价 涨跌 涨跌幅(%)

TS2012 100.3250 -0.0250 -0.02

TS2103 100.1650 0.0000 0.00

TS2106 99.9850 0.0150 0.02

TF2012 99.9050 -0.0850 -0.09

TF2103 99.5300 -0.0800 -0.08

TF2106 99.2500 -0.0250 -0.03

T2012 98.0450 -0.1900 -0.19

T2103 97.6250 -0.1900 -0.19

T2106 97.3750 -0.1400 -0.14

银行间质押回购利率

交易所质押回购利率

国债收益率

2年期

5年期

10年期

基本观点

操作建议

国债期货合约 持仓量 持仓变化

21663 160

726 51

48 9

国债期货每日行情复盘

8.50 3.27

-55.00 -21.57

2020-9-29

55341 1129

1433 4

66 8

103971 -438

3665 171

    疫情的影响逐渐散去，各项经济数据继续修复。但疫情对于消费能力以及外需的冲击是客观
存在的，后疫情时代经济复苏仍在持续，再加上疫情与国际关系较大的不确定性，基本面改善的
过程中可能会出现反复，同时改善力度仍待提升。货币政策方面，预计下半年后续货币政策更加
常态化，传统的降准降息政策仍然有概率，但宽松幅度相对有限，大概率结合宏观经济修复进程
、以小步慢跑的方式落地。长期来看，经济弱复苏进程中，未来债市较难出现趋势性的机会，主
要还是基于预期差的交易性行情。
   国债期货小幅高开后震荡走弱，主力合约全线收跌，其中，10年期主力合约跌0.19%，5年期主
力合约跌0.09%，2年期主力合约跌0.02%。央行货币政策委员会三季度例会指出，稳健的货币政策
要更加灵活适度、精准导向，综合运用并创新多种货币政策工具，保持流动性合理充裕。有效发
挥结构性货币政策工具精准滴灌作用，落实好两项直达实体货币政策工具，因此流动性还是会保
持适度宽松状态。并且随着美国大选的临近，风险偏好或受到压制。此外，十一假期期间有规模
较大的逆回购到期，或会对节后第一天资金面造成一定影响。往后看债市仍多空因素并存，国债
期货或将维持震荡趋势。从中长期来看，考虑到市场近期各项经济数据的回暖，经济向好势头的
确立，债市仍然存在较大的压力。

国债期货多空矛盾交织，货币委员会继续定调稳健货币政策，流动性还会保持适度宽松，且随着
美国大选的临近，市场的风险偏好或受到压制，短期内预计国债期货仍以震荡行情为主，建议暂
时保持观望。
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市场资金面情况 涨跌（bp） 涨跌幅（%）

31.10 51.66

-13.50 -5.58
上海银行间同业拆借利率

0.40 0.15
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国债期货部分



日期 上涨家数 平盘家数 下跌家数 涨停家数 跌停家数

20200928 833 144 3021 15 41

20200929 2631 220 1148 29 23

∆（家） 1798 76 -1873 14 -18

周期风格(%) 消费风格(%) 稳定风格(%) 成长风格(%)

-0.65 -0.61 -0.34 -0.65

0.39 0.80 0.15 1.34

沪市 深市 创业板 中小板

2096.72 3305.72 1595.74 1122.43

2073.08 3376.90 1625.83 1166.56

-23.65 71.18 30.09 44.13

道琼斯工业(%) 纳斯达克(%) 富时100(%) CAC40(%)

1.51 1.87 1.46 2.40

-0.48 -0.29 -0.51 -0.23

指数分类 收盘价 20200928 20200929

IF2010 4577.00 4586.20

沪深300 4581.91 4591.80

IF2010-沪深300 -4.91 -5.60

IH2010 3243.20 3240.00

上证50 3250.50 3241.32

IH2010-上证50 -7.30 -1.32

IC2010 6157.20 6213.40

中证500 6178.47 6228.77

IC2010-中证500 -21.27 -15.37

    国内的需求仍处于复苏阶段，预计下半年逆周期政策对于经济的支持仍将持续。货币政策对
制造业及中小企业仍有结构上的倾斜，融资环境有望持续改善，信用宽松的拐点尚未到来；财政
支出后续的确定性较高，税费负担下降对于企业盈利产生的动能有望进一步释放，预计后续A股盈
利改善仍有空间。但考虑到随着经济的复苏和企业盈利的改善，下一阶段宽信用政策将主要发挥
精准滴灌作用，逆周期调节的力度可能较上半年有所降低，叠加二季度盈利改善较为明显，三、
四季度盈利复苏的力度可能放缓。另外，国内政策依然积极有为，10月五中全会将召开，可关注
十四五规划建议的落地和双循环的具体阐释，“两新一重”中新基建规划、城市群协同值得期
待；9、10月份风险偏好降低造成一定力度的调整，10月下旬后等美国大选不确定消除后有望迎来
市场的走牛。因此，期指从中长期的角度来看是维持一个看涨的态度。
    两市股指温和反弹，其中，上证指数涨0.21%；创业板指涨1.67%；创业板综指涨1.49%；深证
成指涨1.10%；科创50涨3.81%；万得全A涨0.61%，成交5449亿元，环比上日略增。北向资金尾盘
再度流出，全天小幅净卖出9394万元，连续7日净卖出；其中深股通净买入26.9亿元，沪股通净卖
出27.84亿元。板块表现方面，国防军工板块大幅反弹，获涨4.21%，农林牧渔板块也备受资金青
睐，涨幅超2%，计算机，电气设备等板块也有较好的表现，而银行板块则遭遇最大幅度回调，当
日跌幅达1.23%，盘面总体呈现涨多跌少的现象，市场较前一交易日大幅回暖。今天是节前最后一
个交易日，市场资金因规避不确定性而形成的抛压也基本释放完毕，加之恒大地产的利好公告，
有利于行情进一步企稳。且综合来看，外围扰动因素的风险释放已比较充分。在经济全面向好的
背景下，指数在短期内有较大反弹的可能性。

在经济强势复苏背景下，指数下行空间有限，市场资金因规避不确定性而形成的抛压也基本释放
完毕，且恒大利好的公告有利于行情进一步企稳，指数有回暖的可能性，建议短线投资者可以逐
步建仓买入。
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沪深300

上证50

中证500

0.26

9.89 0.22

操作建议

股指期货部分

1.91

DAX(%)

58.00 0.94

基本观点

两市成交金额

北上资金统计

外围市场表现

期现行情复盘

50.30 0.81

7.70

20200928 3.22

20200929 -0.35

涨跌（点） 幅度（%）

11.80

∆（亿元） 47.54

日期 沪股通（亿元） 深股通（亿元） 合计

20200928 -11.17 0.38 -10.79

-2.20 -0.07

-9.18 -0.28

6.98

20200929 -27.84 26.90

26.52 9.85

日期

-0.94

∆（亿元） -16.67

0.26

20200929 -0.66

日期 两市累计

20200928 5402.44

20200929 5449.98

赚钱效应

21.61%

69.62%

上升

日期 金融风格(%)

市场涨跌统计

中信风格指数 20200928



5日 10日 20日 40日 60日 120日 250日

沪深300股指期权 13.63% 16.78% 17.13% 17.23% 22.74% 20.52% 21.60%

分位数水平 37.60% 41.90% 37.80% 30.70% 57.30% 40.90% 54.20%

沪深300ETF期权（沪） 11.58% 17.43% 17.20% 17.42% 22.97% 21.62% 22.26%

分位数水平 37.00% 57.00% 49.60% 46.40% 64.50% 54.90% 65.30%

沪深300ETF期权（深） 11.20% 16.04% 16.77% 17.19% 22.57% 21.54% 21.89%

分位数水平 36.30% 50.70% 47.80% 45.70% 65.70% 55.40% 63.80%

上证50ETF期权 12.22% 18.85% 16.86% 17.07% 21.22% 21.96% 21.41%

分位数水平 30.40% 50.50% 34.90% 31.90% 43.90% 43.80% 42.90%

10月 11月 12月 3月 6月 9月

26.07 27.06 26.76 25.59 25.17 26.67

26.24 27.44 27.02 26.54 合约未推出 合约未推出

26.29 27.72 27.79 27.13 合约未推出 合约未推出

26.16 27.46 27.07 25.99 合约未推出 合约未推出

70.30% 76.10% 76.90% 76.10% —— ——

上证50ETF期权
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认购认沽比

操作建议 近期，隐含波动率大幅上升，建议构建中性做空隐含波动率策略。

上证50ETF期权（%）

分位数水平

注：沪深300指数期权和ETF期权隐含波动率数据偏少，暂不记录分位数水平

持仓量 分位数水平

1.3252 64.20%

注：沪深300指数期权和ETF期权持仓和成交量数据偏少，暂不记录

股指期权部分

历史波动率

隐含波动率

沪深300股指期权（%）

沪深300ETF期权（沪）（%）

沪深300ETF期权（深）（%）


