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本期观点

品种 主要逻辑 策略建议 风险提示

股指

1、据Wind数据统计，截至上周五，当周国内外市场热点频出，国内方面，央行启动买
断式逆回购新工具并迅速落地；一揽子政策显成效，我国制造业PMI重回景气区间，楼
市17年来首次“银十”超“金九”；A股三季报披露收官，上市公司“真金白银”提振信心，资
金面迎来“重要拐点”。海外方面，美国一系列重磅数据出炉，美联储下周降息25基点“板
上钉钉”；苹果、微软等科技巨头财报密集披露扰动市场；美国大选进入最后冲刺，黄金
创新高后投资者“落袋为安”；英伟达将取代英特尔，被纳入道指成分股；双重打击浇灭
“牛市”火焰，印度股市创四年多最差记录；日本央行按兵不动，货币政策走向迷雾重重。

2、市场综述：四大指数维持整固，沪深300周跌1.68%，上证50周跌1.18%，中证500周
涨0.38%，中证1000周跌0.75%。成交方面，四大指数日均交易量交易前一周涨跌互现。

3、资金面：8月19日起，北向资金按季公布。融资买入累计余额较前一周增加281.61亿
元，融资盘整体强势回归。

4、随着政策的逐步明朗化，市场将从情绪驱动转向理性，资金会逐步从单一的抄底低
估值板块逻辑转向政策实际收益的板块。本轮增量资金主要包括散户和外资的回补，其
中外资的作用尤为关键。但随着人民币汇率触7遇阻后，外部因素的扰动或将影响外资
的动向。从近期股指横盘的状态可以发现目前市场资金存在分歧：未来有政策预期，但
力度多大以及能否有效刺激经济增长并不明朗。

操作上，周五四
大指数走势分化，
中证500、1000受
题材股调整带动
明显弱于沪深300
和上证50；两市
成交量维持2万亿，
在重磅会议来临
之前，短线高市
盈率板块获利回
吐的压力凸显，
蓝筹股得到关注；
关注指数强弱切
换套利机会。随
着震荡时间的加
长，指数由降波
向升波运行的概
率加大，注意期
权做多波动率策
略 择 机 参 与 。
（以上观点仅供
参考，不作为入
市依据）。

1）外部市场环境；
2）地缘政治因素；
3）货币政策调整。
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01 行情回顾



数据来源：
Wind

周度行情回顾

2,000.00

2,500.00

3,000.00

3,500.00

4,000.00

4,500.00

5,000.00

5,500.00

6,000.00

6,500.00

0.00

1,000.00

2,000.00

3,000.00

4,000.00

5,000.00

6,000.00

7,000.00

8,000.00

2
0

2
2

-0
3

-1
4

2
0

2
2

-0
4

-1
4

2
0

2
2

-0
5

-1
4

2
0

2
2

-0
6

-1
4

2
0

2
2

-0
7

-1
4

2
0

2
2

-0
8

-1
4

2
0

2
2

-0
9

-1
4

2
0

2
2

-1
0

-1
4

2
0

2
2

-1
1

-1
4

2
0

2
2

-1
2

-1
4

2
0

2
3

-0
1

-1
4

2
0

2
3

-0
2

-1
4

2
0

2
3

-0
3

-1
4

2
0

2
3

-0
4

-1
4

2
0

2
3

-0
5

-1
4

2
0

2
3

-0
6

-1
4

2
0

2
3

-0
7

-1
4

2
0

2
3

-0
8

-1
4

2
0

2
3

-0
9

-1
4

2
0

2
3

-1
0

-1
4

2
0

2
3

-1
1

-1
4

2
0

2
3

-1
2

-1
4

2
0

2
4

-0
1

-1
4

2
0

2
4

-0
2

-1
4

2
0

2
4

-0
3

-1
4

2
0

2
4

-0
4

-1
4

2
0

2
4

-0
5

-1
4

2
0

2
4

-0
6

-1
4

2
0

2
4

-0
7

-1
4

2
0

2
4

-0
8

-1
4

2
0

2
4

-0
9

-1
4

2
0

2
4

-1
0

-1
4

沪深300指数 日 上证50指数 日 中证500指数 日 中证1000 日 美国:标准普尔500指数 日

主要指数 周涨跌幅 涨跌点数 收盘价 成交量（万手） 成交量环比
上证指数 -0.84 -27.69 3,272.01 370,342 23.08%
上证50 -1.18 -31.79 2,651.53 26,338 -2.25%

沪深300 -1.68 -66.40 3,890.02 126,151 10.09%

科创50 -5.19 -51.45 939.76 19,485 -11.36%

中证500 0.38 22.13 5,831.82 148,144 21.26%
深证成指 -1.55 -164.35 10,455.50 521,129 17.68%
创业板指 -5.14 -115.16 2,123.74 179,005 0.35%
中证1000 -0.75 -44.68 5,930.23 181,589 12.99%



数据来源：
Wind

国内数据（一）
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数据来源：
Wind

国内数据（二）

四大指数的基差低
位持稳，波动率回
落。
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数据来源：
Wind

国外数据
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02 宏观分析



数据来源：
Wind

国内宏观（一）
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数据来源：
Wind

国内宏观（二）
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数据来源：
Wind

国内宏观（三）

-8.00

-6.00

-4.00

-2.00

0.00

2.00

4.00

6.00

8.00

10.00

2
0

2
0

-1
0

2
0

2
0

-1
2

2
0

2
1

-0
2

2
0

2
1

-0
4

2
0

2
1

-0
6

2
0

2
1

-0
8

2
0

2
1

-1
0

2
0

2
1

-1
2

2
0

2
2

-0
2

2
0

2
2

-0
4

2
0

2
2

-0
6

2
0

2
2

-0
8

2
0

2
2

-1
0

2
0

2
2

-1
2

2
0

2
3

-0
2

2
0

2
3

-0
4

2
0

2
3

-0
6

2
0

2
3

-0
8

2
0

2
3

-1
0

2
0

2
3

-1
2

2
0

2
4

-0
2

2
0

2
4

-0
4

2
0

2
4

-0
6

2
0

2
4

-0
8

CPI:食品:当月同比 CPI:非食品:当月同比 CPI:当月同比
-1.50

-1.00

-0.50

0.00

0.50

1.00

1.50

2
0

2
0

-1
0

2
0

2
0

-1
2

2
0

2
1

-0
2

2
0

2
1

-0
4

2
0

2
1

-0
6

2
0

2
1

-0
8

2
0

2
1

-1
0

2
0

2
1

-1
2

2
0

2
2

-0
2

2
0

2
2

-0
4

2
0

2
2

-0
6

2
0

2
2

-0
8

2
0

2
2

-1
0

2
0

2
2

-1
2

2
0

2
3

-0
2

2
0

2
3

-0
4

2
0

2
3

-0
6

2
0

2
3

-0
8

2
0

2
3

-1
0

2
0

2
3

-1
2

2
0

2
4

-0
2

2
0

2
4

-0
4

2
0

2
4

-0
6

2
0

2
4

-0
8

CPI:环比

-25.00

-20.00

-15.00

-10.00

-5.00

0.00

5.00

10.00

15.00

20.00

2
0
2
2
-1

0

2
0
2
2
-1

1

2
0
2
2
-1

2

2
0
2
3
-0

1

2
0
2
3
-0

2

2
0
2
3
-0

3

2
0
2
3
-0

4

2
0
2
3
-0

5

2
0
2
3
-0

6

2
0
2
3
-0

7

2
0
2
3
-0

8

2
0
2
3
-0

9

2
0
2
3
-1

0

2
0
2
3
-1

1

2
0
2
3
-1

2

2
0
2
4
-0

1

2
0
2
4
-0

2

2
0
2
4
-0

3

2
0
2
4
-0

4

2
0
2
4
-0

5

2
0
2
4
-0

6

2
0
2
4
-0

7

2
0
2
4
-0

8

2
0
2
4
-0

9

进出口数据

出口金额:当月同比 进口金额:当月同比

20.00

25.00

30.00

35.00

40.00

45.00

50.00

55.00

60.00

2
0

2
0

-1
1

2
0

2
1

-0
1

2
0

2
1

-0
3

2
0

2
1

-0
5

2
0

2
1

-0
7

2
0

2
1

-0
9

2
0

2
1

-1
1

2
0

2
2

-0
1

2
0

2
2

-0
3

2
0

2
2

-0
5

2
0

2
2

-0
7

2
0

2
2

-0
9

2
0

2
2

-1
1

2
0

2
3

-0
1

2
0

2
3

-0
3

2
0

2
3

-0
5

2
0

2
3

-0
7

2
0

2
3

-0
9

2
0

2
3

-1
1

2
0

2
4

-0
1

2
0

2
4

-0
3

2
0

2
4

-0
5

2
0

2
4

-0
7

2
0

2
4

-0
9

PMI 非制造业PMI:服务业

财新中国PMI 财新中国服务业PMI:经营活动指数



数据来源：
Wind

国内高频数据（一）
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数据来源：
Wind

国内高频数据（二）

-40.00

-20.00

0.00

20.00

40.00

60.00

-200.00

-100.00

0.00

100.00

200.00

300.00

2
0

2
0

-0
2

2
0

2
0

-0
5

2
0

2
0

-0
8

2
0

2
0

-1
1

2
0

2
1

-0
2

2
0

2
1

-0
5

2
0

2
1

-0
8

2
0

2
1

-1
1

2
0

2
2

-0
2

2
0

2
2

-0
5

2
0

2
2

-0
8

2
0

2
2

-1
1

2
0

2
3

-0
2

2
0

2
3

-0
5

2
0

2
3

-0
8

2
0

2
3

-1
1

2
0

2
4

-0
2

2
0

2
4

-0
5

2
0

2
4

-0
8

房地产开发资金来源:其他资金:其他到位资金:累计同比

房地产开发资金来源:其他资金:个人按揭贷款:累计同比

房地产开发资金来源:其他资金:定金及预收款:累计同比

房地产开发资金来源:自筹资金:累计同比

房地产开发资金来源:国内贷款:累计同比

房地产开发资金来源:合计:累计同比

-40.00

-20.00

0.00

20.00

40.00

60.00

80.00

100.00

120.00

2
0

2
0

-0
3

2
0

2
0

-0
6

2
0

2
0

-0
9

2
0

2
0

-1
2

2
0

2
1

-0
3

2
0

2
1

-0
6

2
0

2
1

-0
9

2
0

2
1

-1
2

2
0

2
2

-0
3

2
0

2
2

-0
6

2
0

2
2

-0
9

2
0

2
2

-1
2

2
0

2
3

-0
3

2
0

2
3

-0
6

2
0

2
3

-0
9

2
0

2
3

-1
2

2
0

2
4

-0
3

2
0

2
4

-0
6

2
0

2
4

-0
9

商品房销售面积:累计同比

-60.00

-40.00

-20.00

0.00

20.00

40.00

60.00

80.00

2
0

1
8

-0
2

2
0

1
8

-0
6

2
0

1
8

-1
0

2
0

1
9

-0
2

2
0

1
9

-0
6

2
0

1
9

-1
0

2
0

2
0

-0
2

2
0

2
0

-0
6

2
0

2
0

-1
0

2
0

2
1

-0
2

2
0

2
1

-0
6

2
0

2
1

-1
0

2
0

2
2

-0
2

2
0

2
2

-0
6

2
0

2
2

-1
0

2
0

2
3

-0
2

2
0

2
3

-0
6

2
0

2
3

-1
0

2
0

2
4

-0
2

2
0

2
4

-0
6

房屋施工面积:累计同比 房屋新开工面积:累计同比

0.00

50.00

100.00

150.00

200.00

250.00

300.00

350.00

400.00

450.00

0.00

500.00

1,000.00

1,500.00

2,000.00

2,500.00

3,000.00

3,500.00

4,000.00

4,500.00

2021-09-07 2022-09-07 2023-09-07 2024-09-07

100大中城市:成交土地占地面积:三线城市:当周值

100大中城市:成交土地占地面积:二线城市:当周值

100大中城市:成交土地占地面积:一线城市:当周值



数据来源：
Wind

国外宏观（1）
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数据来源：
Wind

国外宏观（2）
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03 市场情绪



数据来源：wind

资金面：资金成本短降长稳
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数据来源：wind

情绪面：资金内资买兴继续走高

-150.00

-100.00

-50.00

0.00

50.00

100.00

150.00

200.00

250.00

16,500.00

17,000.00

17,500.00

18,000.00

18,500.00

19,000.00

陆股通:当日买入成交净额(人民币)

陆股通:累计买入成交净额(人民币)

12,000.00

13,000.00

14,000.00

15,000.00

16,000.00

17,000.00

18,000.00

融资余额

0.00

2,000.00

4,000.00

6,000.00

8,000.00

10,000.00

12,000.00

14,000.00

0.00

50,000.00

100,000.00

150,000.00

200,000.00

250,000.00

300,000.00

350,000.00

2
0

2
0

-0
6

2
0

2
0

-0
9

2
0

2
0

-1
2

2
0

2
1

-0
3

2
0

2
1

-0
6

2
0

2
1

-0
9

2
0

2
1

-1
2

2
0

2
2

-0
3

2
0

2
2

-0
6

2
0

2
2

-0
9

2
0

2
2

-1
2

2
0

2
3

-0
3

2
0

2
3

-0
6

2
0

2
3

-0
9

2
0

2
3

-1
2

2
0

2
4

-0
3

2
0

2
4

-0
6

2
0

2
4

-0
9

公募基金净值 月 公募基金份额 月 公募基金数量 月

0
5000
10000
15000
20000
25000
30000
35000
40000

0

50000

100000

150000

200000

250000

300000

350000

两市成交

成交量（手） 成交额（亿元）



1、中信证券认为，站上起跑线，等待发令枪。市场当前正站在年度级别马拉松行情的起跑线上，政策信
号、外部信号和价格信号的陆续明朗将成为发令枪，绩优股的加速出清给机构提供了更好的入场时机，
配置上短期可以用部分低估值顺周期品种过渡，待三大信号明朗后积极增配绩优成长和消费内需。一方
面，从三大信号来看，政策信号上，11月是相机抉择加码的关键窗口期，政策不会缺席也不会一蹴而就；
外部信号上，美国大选落地不会改变A股向上的运行方向，但对行情结构会产生较大影响；价格信号上，
国内经济在数量指标上有明显改善，价格信号拐点还需要等待。另一方面，从行情特征来看，当前题材
股行情和ETF规模激增加速了主动管理型机构重仓股的出清过程，主要机构投资者未来具备较大加仓空
间，待价格信号明确后绩优股将迎来绝佳买点。

2、本周重点关注：十四届全国人大常委会第十二次会议、美国2024总统大选、美联储利率决议，中国
公布10月进出口、外汇和通胀数据，欧元区公布9月PPI和9月零售销售数据。

本周市场重要信息



免责声明
    此报告并非针对或意图送发给或为任何就送发、发布、可得到或使用此报告而使中原期货股份有限公司违反当地的法律或法规或可致使中原

期货股份有限公司受制于的法律或法规的任何地区、国家或其它管辖区域的公民或居民。除非另有显示，否则所有此报告中的材料的版权均属中

原期货股份有限公司。未经中原期货股份有限公司事先书面授权下，不得更改或以任何方式发送、复印此报告的材料、内容或其复印本予任何其

它人。所有于此报告中使用的商标、服务标记及标记均为中原期货股份有限公司的商标、服务标记及标记。此报告所载的资料、工具及材料只提

供给阁下作查照之用。此报告的内容并不构成对任何人的投资建议，而中原期货股份有限公司不会因接收人收到此报告而视他们为其客户。

    此报告所载资料的来源及观点的出处皆被中原期货股份有限公司认为可靠，但中原期货股份有限公司不能担保其准确性或完整性，而中原期

货股份有限公司不对因使用此报告的材料而引致的损失而负任何责任。并不能依靠此报告以取代行使独立判断。中原期货股份有限公司可发出其

它与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告。本报告及该等报告反映编写分析员的不同设想、见解及分析方法。为免生疑，本报告所载的观

点并不代表中原期货股份有限公司，或任何其附属或联营公司的立场。此报告中所指的投资及服务可能不适合阁下，我们建议阁下如有任何疑问

应咨询独立投资顾问。此报告并不构成投资、法律、会计或税务建议或担保任何投资或策略适合或切合阁下个别情况。此报告并不构成给予阁下

私人咨询建议。



总部地址：河南自贸试验区郑州片区（郑东）商务外环路10号中原广发金融大厦四楼                         电话：4006-967-218

上海分公司：上海市自贸区福山路388号、向城路69号15层07室                                            电话：021-68590799

西北分公司：宁夏银川市金凤区CBD金融中心力德财富大厦1607室                                          电话：0951-8670121

山东分公司：济南市历下区经十路15982号第一大道19层1901 电话：0531-82955668

新乡营业部：河南省新乡市荣校路195号1号楼东1-2层                                                    电话：0373-2072882

南阳营业部：河南省南阳市宛城区光武区与孔明路交叉口星旺家园3幢1楼001-1室                            电话：0377-63261919

灵宝营业部：河南省灵宝市函谷大道北段西侧（灵宝市函谷路与五龙路交叉口金湖公馆）                     电话：0398-2297999

洛阳营业部：河南省洛阳市洛龙区开元大道260号财源大厦综合办公楼1幢2层                                电话：0379-61161502

西安营业部：陕西省西安市高新区科技一路万象汇3号楼23层2305室 电话：029-89619031

杭州营业部：浙江省杭州市拱墅区远见大厦2号楼1013室 电话：0571-85236619

联系我们



Thanks

公司网址：www.zyfutures.com

公司电话：4006-967-218

公司地址：河南自贸试验区郑州片区（郑东）商务外环路10号中原广发金融大厦四楼
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