
 
 

 

 
 

 

 

 

电话：010-59544994 

 

 

 

 

 

 

 

相关报告 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

公司地址：北京市东城区东直门外大 46 号天恒大厦 B 座 21 层 电话：010-84555128   请务必参阅报告正文后的重要声明 

 

国元期货研究咨询部 

股指期货策略周报 

 

2020.12.07 

宏观金融 
 

经济加速修复 期指震荡上行 

 

主要结论： 

国内经济加速修复。宏观政策方面稳就业、保民生

的重要性提高，货币政策灵活适度、财政政策加力提效。

高层或考虑有序退出宽松货币政策。 

国内疫情防控常态化，经济数据快速修复，市场风

险偏好提高。期指在年内高位偏多震荡。由于国内经济

形势稳健，市场调整空间有限，建议逢低做多，IF2012

多单 4814 止损，IH2012 多单 3314 止损，IC2012 多单

6210 止损。 
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一、周度行情回顾 

（一）期货市场回顾 

本周股指震荡上行，周一冲高回落、周二大幅上涨，之后三个交易日回调。

本周沪深 300、上证 50 指数创年内新高。国内经济复苏良好决定调整空间有限，

股指后市偏多震荡为主。 

图表 1：期货行情走势 

主力合

约 
收盘价 

日涨跌

幅 
周涨跌幅 成交量（手） 持仓量  日增仓 周增仓 

主力基

差 

IF2012 5072.4 0.19% 1.70% 86988 110195 -1979 -10940 -6.5 

IH2012 3549.6 0.17% 1.11% 37520 47729 178 -2154 -8.1 

IC2012 6458.4 0.56% 1.80% 74220 113529 -7370 -20124 6.3 

  数据来源：Wind、国元期货   

（二）现货市场回顾 

本周，上证指数涨逾 1%，录得周线三连阳；深证成指涨 2.45%；创业板指

涨逾 4%，终结三周连跌。本周上证指数成功突破前期高点，创业板强势反弹，

顺周期板块有所调整。板块上，市场行业涨跌互现，生物医药、传媒、食品饮

料领涨。新冠疫苗推出的相关消息大幅提高了全球市场的风险偏好，大盘突破

下半年以来形成的箱体上沿。另一方面指数的结构性行情也比较明显。 

图表 2：现货行情走势 

主要指数 收盘价 成交额(亿元) 周涨跌点 周涨跌幅 

上证综指 3,445 3,294 36.3 1.06% 

深证成指 14,027 4,194 335.8 2.45% 

创业板 2,731 1,586 111.8 4.27% 

沪深 300 5,066 2,578 85.2 1.71% 

上证 50 3,542 688 42.9 1.23% 

中证 500 6,465 1,353 113.1 1.78% 

数据来源：Wind、国元期货 

   股指期货主力合约基差平稳，震荡市格局市场情绪中性。IF、IC 主力合约持
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仓量较高。 

图表 3：沪深 300 主力合约基差  图表 4：上证 50 主力合约基差 

 

 

 

数据来源：Wind、国元期货  数据来源：Wind、国元期货 

图表 5：中证 500 主力合约基差   

 

  

数据来源：Wind、国元期货   

（三）行业要闻 

1、证监会就美国国会众议院通过《外国公司问责法案》事宜答记者问：坚

决反对这种将证券监管政治化的做法；以这些规定强制中国公司从美国证券市

场退市，将对美国投资者利益乃至全球投资者利益造成严重损害；期待双方监

管机构本着相互尊重的原则，就具体方案开展磋商，通过对话解决分歧，切实
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推进中美审计监管合作，共同为跨境上市企业营造良好的监管环境。 

2、中国证券业协会制定并发布了《证券公司保荐业务规则》，针对保荐业

务重点和薄弱环节补短板、建制度，有助于完善保荐机构履行勤勉义务的示范

标准，进一步压实“看门人”责任；调整保荐代表人管理模式，强化保荐机构

对保荐代表人的管理责任。 

3、上交所修订 ETF 业务实施细则有关条款：买卖、申购、赎回跟踪标的指

数成份证券仅包括证券交易所上市债券的交易所交易基金的基金份额时，应当

遵守“当日买入的基金份额，同日可卖出或赎回”等规定。 

4、深交所修改《深圳证券交易所证券投资基金交易和申购赎回实施细则》

相关条款，12 月 28 日起施行。《实施细则》指出，投资者交易、以组合证券为

对价申赎所跟踪指数成份证券包含银行间债券市场交易流通品种的跨市场债券

ETF 时，应当遵守下列规定：当日买入的 ETF 份额，次一交易日可以赎回；当

日申购的 ETF 份额，在交收前不得卖出或者赎回。 

5、贝壳研究院发布报告：11 月全国土地市场持续活跃，全国新房市场成交

量活跃度则逐渐稳定；全国二手市场成交小幅升温，局部城市表现突出，年底

市场反弹力度弱于去年同期，基于当前市场带看客户仍保持较高体量，预计 12

月成交将在 11 月基础上微幅增加，重点城市房价仍以温和上涨为主。 

6、经参头版：明年有必要延续积极的财政政策。加强政府财源统筹，可以

释放出更多政府财力，但考虑到经济形势以及财政收支的可能，明年只有继续

保持积极的财政政策，才能实现财政的正常运行，才能促进宏观经济的稳定，

与此同时，合理设定财政赤字率，满足财政风险防范的要求。相应地，货币政
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策还需要保持稳健，并提供相应的合理流动性。 

7、欧盟统计局日前发布数据显示，今年前 9 个月，欧盟与中国货物贸易总

额为 4255 亿欧元（约合 33676 亿元人民币），同比增长 3%，中国继续保持欧盟

最大贸易伙伴地位。 

二、基本面分析 

经济正常化节奏加快。11 月份制造业 PMI 创 3 年新高，制造业加速修复。

受疫情影响 PMI 数据在一季度波动较大，二季度开始 PMI 数据一直较为平稳，

表示制造业景气度持续改善。11 月份 PMI 数据显示国内经济运行状况较好，四

季度继续稳健增长。 

2020 年 11 月 PMI 数据全面上行，各项指标多超预期。11 月官方制造业 PMI

为 52.1%，较 10 月份上升 0.7 个百分点创三年新高，连续 9 个月处于临界点上方，

制造业景气度走好。财新制造业 PMI 为 54.9，创 2010 年 12 月以来新高。经济

正常化节奏加快。11 月官方非制造业 PMI 为 56.4%，较 10 月上升 0.2 个百分点，

亦为年内高点。财新服务业 PMI 为 57.8，为 2010 年 5 月以来次高值。非制造业

维持较高景气，非制造业的韧性与各方面恢复情况好于制造业。 

11 月大型企业 PMI 为 53%比上月升 0.4 个百分点、中型企业 PMI 为 52%回

升 1.4 个百分点、小型企业 PMI 为 50.1%回升 0.1 个百分点，景气整体扩张。中

大型企业的景气度要相对好于小型企业，小型企业的景气偏弱，对制造业就业

造成负面影响。从分类指数来看，11 月 5 个分类指数全部上升。在构成制造业

PMI 的 5 个分类指数中生产指数、新订单指数和供应商配送时间指数升至临界

点之上。 
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图表 6：制造业 PMI  图表 7：非制造业 PMI 

 

 

 

数据来源：Wind、国元期货  数据来源：Wind、国元期货 

图表 8：PMI 生产和新订单指数  图表 9：各类型企业 PMI 

 

 

 

数据来源：Wind、国元期货  数据来源：Wind、国元期货 

进出口重要指标显示，出口新订单指数 51.5%上升 0.5 个百分点，进口指数

为 50.9 %上升 0.1 个百分点，均为年内高点，内外需走强，外贸领域景气度大幅

改善。 
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三、综合分析 

现阶段国内各项经济数据整体较好，经济复苏稳步推进，下半年经济逐步

企稳，年末有望达到新均衡状态。政策方面，保就业、稳增长的重要性提高，

货币政策更加灵活适度，现在政府高层在考虑研究宽松货币政策有序退出。财

政政策积极在稳定民生、拉动基建等领域集中发力，明年有必要延续积极的财

政政策。 

新冠疫苗推出的相关消息大幅提高了全球市场的风险偏好，虽然海外疫情

依旧严重，欧美复工复产之后经济数据开始恢复，市场对于 2021 年全球经济复

苏的预期较为乐观，欧美股市不断创新高。国内疫情防控常态化，经济逐步好

转，市场信心逐步恢复。股票制度层面的底层基础建设加速，利好权益市场的

长期发展。 

四、技术分析及建议 

技术上，大盘缓慢震荡上行，脱离了 7 月份以来的震荡区间上沿。美国大

选之后市场风险偏好上升，全球风险资产反弹。国内疫情防控常态化，经济加

速修复，市场信心逐步恢复。由于国内经济形势稳健，市场调整空间有限，建

议逢低做多，IF2012 多单 4814 止损，IH2012 多单 3314 止损，IC2012 多单 6210

止损。 
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