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市场风格分化 期指震荡上行 

 

主要结论： 

国内新冠疫情形势复杂，市场预期下半年经济增速

下行，货币政策或适度放松，对冲国内经济下行压力。

在经济下行、财政托底与流动性宽松的背景下，股指或

陷入震荡。 

市场在 7 月旬快速调整之后反弹。反弹过程中市场

风格分化加剧，市场偏好成长股，价值股承压。中证 500

走势较强，创下新高，沪深 300、上证 50 承压。风格分

化达到极限之后，或有变数。当前股指偏多震荡，建议

短线逢低做多，IF2109 多单 4800 止损、IH2109 多单

3082.2 止损、IC2109 多单 6800 止损。 

 

 



                    
股指期货·周报

 

               请务必参阅报告正文后的重要声明 

目    录 

一、周度行情回顾 ............................................................................................... 1 

（一）期货市场回顾 ................................................................................... 1 

（二）现货市场回顾 ................................................................................... 1 

（三）行业要闻 ........................................................................................... 2 

二、基本面分析 ................................................................................................... 3 

三、综合分析 ....................................................................................................... 5 

四、技术分析及建议 ........................................................................................... 6 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



                    
股指期货·周报

 

               请务必参阅报告正文后的重要声明 

 

附  图 

图表 1：期货行情走势 ....................................................................................... 1 

图表 2：现货行情走势 ....................................................................................... 1 

图表 3：沪深 300 主力合约基差 ........................................................................ 2 

图表 4：上证 50 主力合约基差 .......................................................................... 2 

图表 5：中证 500 主力合约基差 ........................................................................ 2 

图表 6：PMI ......................................................................................................... 4 

图表 7：进出口累计同比增速 ............................................................................ 4 

 

 



                    
股指期货·周报

 

  1 /7 

 

一、周度行情回顾 

（一）期货市场回顾 

本周股指期货震荡上行，IC 合约领涨。中证 500 指数创下反弹新高。市场

结构保持分化，以新能源为代表的成长股表现明显强于价值股，本周金融、地

产等大盘股止跌反弹。下半年的经济增长数据会并不乐观，判断股指后市震荡

走弱，IC 合约保持相对强势。 

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 基差 

IF2108 4,933.40 -0.32% 1.04% 73,198 75,718 2,995 -7979 12.6 

IH2108 3,212.20 -0.04% 1.00% 36,412 40,269 1,229 -150 5.6 

IC2108 7,080.00 0.36% 2.91% 48,344 67,415 -1,156 -11721 8.9 

IF2109 4,903.60 -0.33% 1.04% 31,400 86,873 4,854 7103 42.4 

IH2109 3,197.80 -0.01% 0.92% 14,290 36,020 -179 284 20.0 

IC2109 7,026.20 0.41% 2.85% 23,370 101,064 2,320 5925 62.7 

  数据来源：同花顺、国元期货   

（二）现货市场回顾 

本周市场震荡上涨，沪强深弱格局，创业板部分权重股调整，上证指数涨

1.68%；深证成指涨-0.19%；创业板涨-4.18%。成长风格与价值风格之间再平衡，

低估值蓝筹股上涨。板块上看，食品饮料、房地产、银行和钢铁领涨，半导体、

医药下跌。当前大盘继续处于震荡区间之内运行。由于市场风格高度分化，可

能出现变数，出现阶段性的风格切换。 

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 3,516 5,329 58.1 1.68% 

深证成指 14,799 7,643 -28.4 -0.19% 

创业板 3,345 3,171 -145.8 -4.18% 

沪深 300 4,946 3,525 24.4 0.50% 
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上证 50 3,218 873 22.1 0.69% 

中证 500 7,089 2,219 150.0 2.16% 

数据来源：同花顺、国元期货 

   股指期货主力合约基差收窄，市场波动平稳。 

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：同花顺、国元期货  数据来源：同花顺、国元期货 

图表 5：中证 500 主力合约基差   

 

  

数据来源：同花顺、国元期货   

（三）行业要闻 

1、中金所：自 8 月 16 日起至 12 月 31 日止，减半收取股指期货、国债期货

交割手续费。 
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2、中基协近日向基金公司下发《基金管理公司声誉风险管理指引（征求意

见稿）》，相关意见稿已在 8 月 10 日反馈结束。这是继银行、信托、保险、券商

相继出台规范行业声誉风险管理办法征求意见稿后，基金管理公司也将迎来声

誉风险管理规定。 

3、据券商中国，招商银行信托代销首次面向自然人违约。受华夏幸福债务

问题牵连，招商银行代销一只集合信托计划出现实质性违约。 

4、财政部表示，正牵头起草《关于财政支持做好碳达峰碳中和工作的指导

意见》，继续大力支持科研院所开展新能源汽车领域科技创新，正对燃料电池汽

车示范城市群实施方案进行综合评审。 

5、新浪报道，知情人士称，至少有三家商业银行通过中国恒大贷款展期申

请，这家地产巨头流动性担忧有望得到暂时缓解。恒大地产集团位于云南昆明

两项目已停工。此外，消息称万科、碧桂园暂已退出收购恒大物业。 

6、塔利班领导人周日进入喀布尔，在被美军赶下台 20 年后，准备重新掌控

阿富汗。美国支持的阿富汗总统加尼已经逃离该国。 

7、沪深两市两融余额已达 18577.14 亿元，再创近五年内高点。近一个月以

来共 266 只个股获融资客净买入超亿元。本周沪深两市将有 30 只股票面临解禁，

按最新收盘价计算，合计解禁市值为 1299.87 亿元，环比减少 20.14%。 

二、基本面分析 

国内经济稳健增长，经济景气有所回，工业品价格较高落。经济扩张活动

放缓，7 月制造业、非制造业 PMI 均回落。7 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 7 月局
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部地区洪涝灾害对部分区域经济有短期负面影响，随着欧美自身供应链逐渐恢

复进出口景气度略为走弱。受个别地区局部疫情影响，服务业 PMI 下降。7 月

下旬爆发南京疫情的负面影响还未完全体现在 7 月份当期数据中，8 月份 PMI

数据或仍偏弱。 

2021 年 7 月 PMI 数据回落，生产、需求同步回落。7 月官方制造业 PMI 为

50.4%，较 6 月下降 0.5 个百分点，连续 17 个月处于临界点上方，制造业维持扩

张。7 月财新中国制造业 PMI 为 50.3，较上月下降 1 个百分点，为 2020 年 5 月

以来最低。官方与财新指标同步印证受疫情反复和供应链受阻影响制造业增长

势头减弱。7 月官方非制造业 PMI 为 53.3%，较 6 月下降 0.2 个百分点，非制造

业整体尚处于较高景气度。其中建筑业 PMI 指数 57.5，下行 2.6 个百分点，建筑

业景气下行。服务业 PMI 指数 52.5%，上行 0.2 个百分点，保持平稳。7 月下旬

爆发南京疫情的负面影响或体现在 8 月服务业 PMI 数据中，航空、住宿、餐饮

行业景气或将收缩。 

进、出口增速虽下滑但仍处于较高水平。今年前 7 个月，中国进出口总值

21.34 万亿元人民币，同比增长 24.5%。其中，出口 11.66 万亿元，增长 24.5%；

进口 9.68 万亿元，增长 24.4%；贸易顺差 1.98 万亿元，增加 24.8%。进出口总值

连续 14 个月保持同比正增长。 

图表 6：PMI  图表 7：进出口累计同比增速 
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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 

三、综合分析 

市场对于下半年的经济预期并不十分乐观，市场的担忧主要来自于国内新

冠疫情形势复杂、房地产行业收缩、出口增速可能下滑等因素对经济增速的拖

累作用。下半年经济基本面对权益市场有一定压力。PPI 处于高位、CPI 连续走

低，上下游价格走势分化。 

下半年中国经济逐渐进入正常化，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上升，下半年大概率财政发力力度好于上半年，货币政策

有望在适度放松来对冲经济下行风险。 

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

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。 



                    
股指期货·周报

 

  6 /7 

 

四、技术分析及建议 

技术上，市场在 7 月下旬快速调整之后，震荡反弹。反弹过程中市场风格

分化加剧，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。风格分化达到极限之后，或有变数。下半年货币政策或有所放松，对

冲国内下半年经济走弱，股指或陷入震荡，建议短线逢低做多，IF2109 多单 4800

止损、IH2109 多单 3082.2 止损、IC2109 多单 6800 止损。 
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