
 
 

 

 
 

 

许雯 

电话：010-84555101 

邮箱：xuwen@guoyuanqh.com 

期货从业资格号 F3023704 

投资咨询资格号 Z0012103 

 

 

 

 

 

 

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 

 

2021.7.5 

 

宏观金融 
 

权重股调整 期指大幅回调 

 

主要结论： 

二季度以来经济景气有所回落。下半年中国宏观政

策以平稳收敛为主，国内下半年经济走弱，股指或陷入

震荡。 

目前市场反弹至前期高点附近，继续上行则面临抛

压，盘中震荡加剧。市场风格分化，中证 500 走势较强，

沪深 300、上证 50 承压。震荡思路为主，短期建议逢高

做空，IF2107 空单 5200 止损、IC2107 空单 6830 止损，

IH2107 空单 3500 止损。 
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一、周度行情回顾 

（一）期货市场回顾 

本周股指期货全线下跌。周一至周四震荡走弱，周五大幅下跌。由于目前

市场风格成长优于价值，IC 合约表现明显强于 IH、IF 合约。周五权重股杀跌对

市场情绪影响较大，判断股指后市继续震荡概率大，IC 合约继续向对强势。 

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 

IF2107 5045.2 -2.23% -3.50% 96721 105288 -9414 -5993 35.9 

IH2107 3381.8 -2.59% -4.00% 47915 50880 -4114 3074 26.4 

IC2107 6639 -0.83% -2.38% 56435 96509 -4025 323 19.0 

  数据来源：Wind、国元期货   

（二）现货市场回顾 

本周市场调整，上证指数跌 2.46%；深证成指跌 2.22%；创业板指跌 0.41%。

权重股大幅回调。行业方面，各行业普遍大跌，仅有色金属和商业贸易两个行

业收涨，而大消费板块出现显著调整，休闲服务、医药生物以及食品饮料行业

跌幅靠前。当前大盘自前高附近回调，波动性有所加大，继续处于震荡区间之

内运行。 

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 3,519 4,523 -88.8 -2.46% 

深证成指 14,671 5,506 -333.1 -2.22% 

创业板 3,334 2,359 -13.8 -0.41% 

沪深 300 5,081 3,426 -158.9 -3.03% 

上证 50 3,408 1,094 -126.8 -3.59% 

中证 500 6,658 1,623 -155.4 -2.28% 

数据来源：Wind、国元期货 

   股指期货主力合约基差走阔，波动放大，市场情绪偏悲观。 
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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、外交部长王毅表示，二十国集团成员应采取负责任的宏观经济政策，避

免自身举措的负面效应外溢，确保国际经济金融体系稳健运行。要坚定不移建

设开放型世界经济，积极维护全球产业链供应链安全稳定，防止国际市场碎片

化、合作机制政治化、规则标准意识形态化。 

2、中证金融正推进优化转融资业务，将原“固定期限、固定费率”改为实
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行市场化的竞价交易机制。改革后，转融资业务将采取“灵活期限、竞价费率”

交易方式，证券公司可在法定期限范围内灵活确定资金具体使用期限，并在中

证金融公布的转融资费率下限基础上自主灵活报价，通过竞价方式达成转融资

交易。 

3、证监会副主席阎庆民表示，支持私募股权基金发展，鼓励私募股权基金

在福建投小、投早、投科技，进一步优化科技资源配置，激发创新主体活力，

发挥政府创业引导基金和成果转化基金带动作用，支持发行基础设施公募

REITs。 

4、央行召开二季度货币政策例会强调，要加强国际宏观经济政策协调，防

范外部冲击，搞好跨周期政策设计。要维护经济大局总体平稳，增强经济发展

韧性；优化存款利率监管，调整存款利率自律上限确定方式，继续释放贷款市

场报价利率改革潜力，推动实际贷款利率进一步降低。灵活精准实施货币政策，

推动经济在恢复中达到更高水平均衡。 

5、国内猪粮比价已进入过度下跌一级预警区间，中央和地方将启动猪肉储

备收储工作。发改委价格监测中心数据显示，6 月第 4 周全国生猪价格为 14.1

元/公斤，环比跌幅 11.04%。当周国内猪价触底反弹，但均价仍低于上一周。目

前养殖端压栏惜售，屠企亦有提量动作，预计短期内猪价或继续反弹回升，生

猪养殖亏损程度或减轻。 

6、国务院要求加大对保障性租赁住房建设运营信贷支持力度，支持银行业

金融机构以市场化方式向保障性租赁住房自持主体提供长期贷款。完善与保障

性租赁住房相适应的贷款统计，在实施房地产信贷管理时予以差别化对待。 
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7、国家发改委要求进一步做好基础设施领域不动产投资信托基金（REITs）

试点工作，及时梳理汇总本地区基础设施 REITs 试点项目，将符合条件项目分

类纳入全国基础设施 REITs 试点项目库，做到应入尽入，未纳入项目库的项目

不得申报参与试点。 

二、基本面分析 

国内经济稳健增长，工业品价格较高，经济景气有所回落。领先指标来看，

经济扩张活动放缓，6 月制造业、非制造业 PMI 均回落。6 月制造业 PMI 回落

主要受生产端走弱的影响，原材料价格高且波动大影响生产成本限制当期产量，

另外随着欧美自身供应链逐渐恢复，进出口景气度由一定的走弱。受个别地区

局部疫情影响，服务业 PMI 下降。建材价格回落缓解成本压力，建筑业景气指

标与上月持平。 

2021 年 6 月 PMI 数据回落，生产、需求同步回落。6 月官方制造业 PMI 为

50.9%，较 5 月下降 0.1 个百分点，连续 16 个月处于临界点上方，制造业维持扩

张。6 月财新中国制造业 PMI 为 51.3，较上月下降 0.7 个百分点，为 2021 年以来

最高值，受疫情反复和供应链受阻影响制造业增长势头减弱。6 月官方非制造业

PMI 为 53.5%，较 5 月下降 1.7 个百分点，非制造业整体尚处于较高景气度，受

合肥、深圳等个别地方疫情影响，航空、住宿、餐饮行业景气收缩。其中服务

业继续回落，服务业 PMI 指数 52.3%，下行 2 个百分点，建筑业 PMI 指数 60.1%，

与 5 月持平，建筑业保持高景气。 

图表 6：制造业 PMI  图表 7：非制造业 PMI 
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数据来源：同花顺、国元期货  数据来源：同花顺、国元期货 

进出口重要指标显示，制造业新出口订单指数 48.1%回落 0.2 个百分点，自

3 月份以来连续 3 个月下降，进口指数为 49.7%下降 1.2 个百分点，进口走弱，

结合来看预示外贸高位回落概率大。 

三、综合分析 

国内各项经济数据整体较好，经济复苏稳步推进，经济基本面对权益市场

有一定支撑。PPI 创新高、CPI 尚属温和，上下游价格走势分化。今年以来的货

币政策、财政政策均较去年有所收紧。 

上半年中国经济延续上行修复趋势，下半年中国经济逐渐进入正常化。下

半年经济增速或有小幅回落，生产端应能延续强势，内需或有明显好转，消费

数据大概率继续反弹。经济稳健则宏观政策逆周期调节的必要性降低，下半年

大概率继续保持收敛状态。 

全球市场的风险偏好较高，海外主要权益市场指数处于历史高位。市场对

于 2021 年全球经济复苏的预期非常乐观，预计今年下半年全球经济回到疫情之

前的水平。由于海外主要国家 CPI、PPI 大幅走高，海外通胀预期较强，国际大
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宗商品价格高位震荡。美联储释放考虑缩减购债规模信号之后，全球商品市场

剧烈波动。 

四、技术分析及建议 

技术上，目前市场运行至前期高点附近，继续向上运行有一定压力，市场

振荡加剧。市场板块风格轮换较快，近期市场偏好成长股，价值股承压。中证

500 走势较强，沪深 300、上证 50 承压。下半年中国宏观政策以平稳收敛为主，

国内下半年经济走弱，股指或陷入震荡，短期建议逢高做空，IF2107 空单 5200

止损、IC2107 空单 6830 止损，IH2107 空单 3500 止损。 
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重要声明 

本报告中的信息均来源于公开可获得资料，国元期货力求准确可靠，但对这些信息的准

确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。本报告不构成个人投资建议，也没有考

虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是

否符合其特定状况。 

联系我们 全国统一客服电话：400-8888-218   
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