
 

总体观点：A 股主要指数节前普遍大涨，截至 9 月 30 日单日，上证指数涨超 8%，创业

板及深成指涨幅超过 10%，富时中国 A50 指数上涨 7.18%。市场风格表现上，中小盘相对更

强。截至 10 月 4 日，MSCI 中国 A50 指数单周上涨 8.04%，SGX A50 股指期货主力合约周涨

幅达 14.34%。行业板块上，房地产以及金融消费大幅上涨，板块内多数涨停个股。海外层面

上，A 股休市期间资金涌向港股及海外中概股，纳斯达克中国金龙指数上涨 11.35%。10 月

4 日公布的美国 9 月非农就业数据大幅增加 25.4 万人，远超预期，此外 7 月、8 月数据同样

大幅上修。交易员放弃对美联储 11 月份降息 50 个基点的押注，美联储主席鲍威尔在此之

前表示预计年内还将进行两次降息，累计幅度 50 个基点。美联储 11 月大幅降息预期落空

对海外市场情绪有冷却效果，同时也对后续国内货币政策进一步宽松产生一定掣肘，数据发

布后，中概股出现回调。对于 A 股而言，国庆期间多地出台楼市扶持政策并推出住房补贴，

随着一系列楼市稳定措施发挥作用，后续房地产销售预计回升。国庆期间旅游经济持续火热，

在股市上涨带来的财富效应下，四季度居民消费预计回升，并推动企业投资，带动经济基本

面好转，从而进一步刺激股市上涨，带来正向回馈效果。策略上，建议逢低布局，短线投资

者注意趋势步入震荡时止盈。 

图 1：A 股主要指数单周涨跌幅（%） 



 

资料来源：wind,瑞达国际 

图 2：全球主要指数单周涨跌幅（%） 
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图 3：MSCI 中国 A50 市盈率（TTM） 
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资料来源：wind,瑞达国际 

海外消息面：（1）美国：美国 9 月季调后非农就业人口增 25.4 万人，预期增 14 万人，

前值由 14.2 万人修正为 15.9 万人。非农就业数据公布后交易员们放弃了美联储 11 月降息

50 个基点的预期，进一步押注美联储将在 11 月和 12 月坚持降息 25 个基点；（2）美国：

美联储下调 2024 年美国 GDP 增长预期至 2.0%。美联储 FOMC 经济预期：2024 至 2026 年

底 GDP 增速预期中值均为 2.0%；（3）美国：美联储点阵图显示，2024 年至 2026 年联邦基

金利率预期中值分别为 4.4%、3.4%、2.9%；（4）美国：美国 9 月 ISM 制造业 PMI 为 47.2，

预期 47.5，前值 47.2。美国 8 月 JOLTs 职位空缺 804 万人，预期 765.5 万人，前值由 767.3

万人修正为 771.1 万人；（5）美国：美国至 9 月 28 日当周初请失业金人数为 22.5 万人，预

期 22 万人，前值由 21.8 万人修正为 21.9 万人。美国 9 月 ISM 非制造业 PMI 录得 54.9，为

2023 年 2 月以来新高，预期 51.7，前值 51.5；（6）日本：日本 8 月失业率 2.5%，预期 2.6%，

前值 2.7%。日本 9 月制造业 PMI 终值 49.7，初值 49.6。日本第三季度短观大型非制造业景

气判断指数 34，预期 32，前值 33。（7）欧元区：欧洲央行行长拉加德表示，欧洲央行对通

胀能够得到控制感到更加乐观，并将在 10 月利率决定中考虑这一点。这是她迄今为止最强

烈的暗示，表明官员们支持降息的势头可能在增强；（8）欧元区：欧元区 9 月制造业 PMI 终

值 45，预期 44.8，初值 44.8。德国 9 月制造业 PMI 终值 40.6，预期 40.3。法国 9 月制造业

PMI 终值 44.6，预期 44，初值 44。意大利 9 月制造业 PMI 为 48.3，预期 49。 

国内消息面：（1）存量房贷新政正式落地，央行宣布完善商业性个人住房贷款利率定价

机制，允许满足一定条件的存量房贷重新约定加点幅度，促进降低存量房贷利率；（2）中国

9 月官方制造业 PMI 为 49.8，比上月上升 0.7 个百分点，为 5 个月来首次回升，同时也高



于市场预期的 49.1。当月官方非制造业 PMI 为 50，前值 50.3；综合 PMI 产出指数为 50.4，

前值 50.1；（3）9 月财新中国制造业 PMI 录得 49.3，较 8 月下降 1.1 个百分点，并创下 2023

年 8 月以来的最低值。9 月财新中国服务业 PMI 降至 50.3，为 2023 年 10 月来最；（4）国

新办将于 10 月 8 日上午 10 时举行新闻发布会，请国家发展改革委主任郑栅洁和副主任刘

苏社、赵辰昕、李春临、郑备介绍“系统落实一揽子增量政策扎实推动经济向上结构向优、

发展态势持续向好”有关情况，并答记者问；（5）A 股国庆休市期间，纳斯达克中国金龙指

数（10 月 1 日至 4 日）涨幅超过 11%，香港恒生指数（10 月 2 日至 7 日）涨幅达到 9.3%。

值得注意的是，恒生指数年内涨幅超 35%，领涨全球市场。从数据来看，2009 年至 2023 年

的过去 15 年间 10 月份上涨概率达 60%。 

市场资金面：截至 9 月 30 日，北向资金单日合计买卖卖 3,569.32 亿；截至 9 月 27 日，

北向资金单周合计买卖卖 8,129.65 亿，两融余额 14401.43 亿，占 A 股流通市值 1.89%。截

至 9 月 30 日，两融单日交易额达 2,852.82 亿，占 A 股成交额 10.92%，截至 9 月 27 日，两

融单周交易额达 4878.69 亿，占 A 股成交额 9.19%，较上周近 4 倍上升。9 月 23 日至今，重

要股东二级市场累计净减持 41.79 亿元。截至 10 月 7 日，限售解禁市值为 181.82 亿元。上

周，多数行业主力资金呈净流入，非银金融、食品饮料等板块资金大幅净流入。 

图 4：陆股通成交统计（亿元；CNY） 

 

资料来源：wind,瑞达国际 

图 4-5：融资融券余额（亿元） 
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图 6：申万一级行业资金流向（近 5 个交易日，亿元） 

 

资料来源：wind,瑞达国际 

期货价差：9 月美联储打开降息周期，全球风险偏好回升，随着国内政策空间打开，A50

相对其他期指更具吸引力，中国资产领涨全球。受市场情绪面影响，SGX 与 MSCI A50 主力

基差大幅走强，短期市场情绪或维持乐观，预计后续延续震荡偏强。两者跨品种价差扩张至

13323.2，短线参考低位做多 SGX-MSCI 价差。 

图 7：SGXA50 主力基差 
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图 8：MCAF A50 主力基差 
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图 9：A50 跨品种价差 
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