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华泰期货|股指日报 2021-01-14 

A 股维持震荡整理态势，两市成交额连续 8 日超万

亿元 

股指期货：谨慎偏多 

1. IF2101 收盘涨 0.20%报 5578.60，成交量 97993 手，较上一交易日减少 2192 手，持仓

65093 手，减少 6412 手。IH2101 收盘跌 0.27 %报 3877.2000，成交量 39192 手，减

少 1080 手，持仓 26011 手，减少 5797 手。IC2101 收盘跌 0.35 %报 6487.2000，成交

量 64635 手，减少 5168 手，持仓 49938 手，减少 12490 手。 

2. 央行货币政策司司长孙国峰发文称，中央银行需要创新货币政策工具体系，不断疏通

传导渠道，实现货币政策目标，将这三者形成有机的整体系统。要健全现代货币政策

框架，搞好跨周期政策设计，保持正常货币政策，保持货币供应量和社会融资规模增

速同名义经济增速基本匹配，构建金融有效支持实体经济的体制机制。 

3. 截至 2020 年 12 月末，全国普惠型小微企业贷款余额超过 15 万亿元，同比增速超过

30%。银保监会相关部门负责人表示，下一步将持续强化小微企业金融服务，在保持

小微企业贷款总量稳步增长基础上，着力提升小微企业信贷供给的质量和效率，促进

信贷结构更加优化，引导小微企业融资成本保持在合理水平。 

4. 中国 2020 年 12 月汽车销量 283.1 万辆，同比增长 6.4%；全年累计销量 2531.1 万辆，

下降 1.9%。12 月新能源汽车销量 24.8 万辆，增长 49.5%，全年销量 136.7 万辆，增

长 10.9%。中汽协称，2021 年汽车销量有望超过 2600 万辆，增长 4%，其中新能源

汽车达 180 万辆，增长 40%。 

5. 美联储褐皮书调查报告称，多数地区表示，经济活动自上一份褐皮书发布后以来温和

增长；几乎所有地区的制造业活动都在继续复苏、物价温和上涨，但有关消费者支出

的报告好坏参半；大部分地区的企业报告称，薪资增速略有增长，但总体上仍然疲软；

尽管新冠疫苗的接种前景提振了企业对 2021 年增长的乐观情绪，但对疫情重燃及其

经济影响的担忧减弱了这种乐观情绪。 

6. 知情人士透露，日本央行可能会在下周政策会议上考虑下调其经济评估。此前，日本

宣布部分地区进入紧急状态，以抗击最新一波疫情。日本央行官员表示，毫无疑问最

新的紧急状态声明将对日本经济造成严重影响。 

投资逻辑：  

股指期货：上证指数收盘报 3598.65 点，跌 0.27%；深证成指报 15365.43 点，跌 0.61%；
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创业板指报 3130.3 点，跌 1.57%；万得全 A 报 5591.8 点，跌 0.71%，成交 1.23 万亿元，

两市成交额连续 8 日超万亿元。北向资金净买入 27.12 亿元，连续 6 日净买入。其中，

TCL 科技获大幅加仓，净买入 14.75 亿元，创历史新高；贵州茅台遭净卖出 4.92 亿元最

多。  

国内经济和政策层面短期仍对 A 股有较强支撑。经济层面，我国经济向好势头继续巩固，

2020 年 12 月官方制造业 PMI、非制造业 PMI 和综合 PMI 分别为 51.9、55.7 和 55.1，均

继续位于年内较高运行水平，连续 10 个月保持在荣枯线以上；2020 年 12 月的金融数据

显示，货币政策正在向常态化回归过程中，社会融资规模存量及 M2 增速等指标向名义

GDP 增速靠拢的趋势正在形成。政策层面，中央经济工作会议近期召开，此次中央经济

工作会议强调保持宏观政策的“连续性、稳定性、可持续性”，在操作上要更加精准有效，

不搞“急转弯”，无疑让市场主题吃下了“定心丸”。 

外围近期也有利好消息传来，特朗普承诺向拜登“有序”移交权力。特朗普在一份声明中

说：“尽管我完全不同意选举结果，事实也证明了我的观点，但 1 月 20 日将会有一个有序

的过渡。”市场对于美国总统权力交接不顺利而引发的黑天鹅事件担忧将有所缓解，抬升

市场风险偏好。 

风险端，近期仍需警惕以下两个风险。第一，进入冬季后，全球新冠疫情形势严峻。英国

出现新冠变异病毒，该变异病毒的传染能力比之前的新冠病毒要高 50%—74%左右，而且

这种病毒目前已经在美国、日本、澳大利亚、韩国等多个国家出现，很多国家和地区的新

冠病例都在近段时间内出现了大幅上涨，冬季疫情的防控仍是近期市场的扰动之一。 第

二，疫苗的安全性以及有效性需时刻关注，英国和南非此前相继发现新冠病毒变种，目前

这两种毒株都在迅速传播，卫生专家警告称，南非新冠病毒变种比英国变种“更成问题”，

疫苗是否会对这种突变“失效”还存在疑问。上述的两个风险近期将对 A 股市场产生扰

动。 

虽然近期仍面临较多的外围风险，但 2021 年一季度的春节躁动仍可期待。每年 3 月召开

全国“两会”，两会之前国内刺激政策或频频出台，对股市有一定的刺激作用；这个时间

也处于年报和一季报中间的安全期；同时一季度央行大概率通过加大资金投放维持市场

的流动性，一季度的春季躁动行情仍可期待。宏观层面来看，在国内信用拐点出现，社融、

M2 增速已达阶段高点的情况下，我们认为 A 股近期仍会是结构性的行情，未来或更偏向

于盈利驱动。经济稳步复苏，高利率的条件下，周期股表现大概率跑赢成长股，近期仍可

更多关注顺周期行业，股指期货方面可重点关注 IH 以及 IF。 

策略：谨慎偏多 

风险点：疫苗无效，海外新冠疫情失控，变异病毒病例失控 
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宏观经济图表 

图 1：30 大中城市商品房成交  单位：万平方米，套  图 2：6 大发电集团日均耗煤量     单位：万吨，% 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 3：猪肉平均批发价             单位：元/公斤  图 4：蔬菜批发价指数                  单位：无 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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股指跟踪图表 

图 5：沪深 300                   单位：点，亿股  图 6：上证 50                    单位：点，亿股 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 7：中证 500                   单位：点，亿股  图 8：换手率%                        单位：% 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 9：PE                             单位：倍   图 10：PB                             单位：倍 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院   数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 11：资金净流入                    单位：亿元  图 12：两融余额                  单位：点，亿元 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 13：行业日涨跌幅                    单位：%   图 14：行业 5 日涨跌幅                  单位：% 

 

  

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院   数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 15：IF 活跃合约走势                   单位：点  图 16：IH 活跃合约走势                   单位：点 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 17：IC 活跃合约走势                   单位：点  图 18：IF 合约成交持仓               单位：手 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 19：IH 合约成交持仓               单位：手  图 20：IC 合约成交持仓               单位：手 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 21：IF（期货-现货）                    单位：点  图 22：IF 跨期价差                      单位：点 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 23：IH（期货-现货）               单位：点  图 24：IH 跨期价差                     单位：点 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

图 25：IC（期货-现货）               单位：点  图 26：IC 跨期价差                     单位：点 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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