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华泰期货|股指日报 2021-05-07 

A 股波动较大，结构性行情极致演绎 

股指期货：谨慎偏多 

1. IF2105 收盘跌 1.25%报 5046.00，成交量 100033 手，较上一交易日增加 6166 手，持

仓 94389 手，增加 5757 手。IH2105 收盘跌 1.13 %报 3445.6000，成交量 39395 手，

增加 2795 手，持仓 41989 手，增加 2518 手。IC2105 收盘跌 0.27 %报 6446.2000，

成交量 61977 手，增加 3754 手，持仓 72579 手，减少 4088 手。 

2. 拜登政府发表一项决定，表示美国政府支持放弃对新冠疫苗的知识产权保护。美国贸

易部部长戴琪表示，此举是为尽快普及安全有效的疫苗，结束新冠肺炎疫情。受此消

息影响，A 股及港股疫苗股集体大跌，复星医药 A 股股价跌停，H 股跌逾 14%；康

希诺 AH 股均跌逾 14%。 

3. 全国房贷利率“洼地”深圳开始上调利率。深圳建行内部发通知，将上调首套及二套

房房贷利率 15BP 和 35BP，成为深圳首家明确上调房贷利率的银行。而在广州，今

年以来多家银行已经三次调整房贷利率。 

4. 国务院常务会议部署进一步促进粮食生产稳定发展，切实提高粮食安全保障能力。会

议要求，毫不松懈抓好粮食稳产丰产。稳定和完善稻谷小麦最低收购价、玉米大豆生

产者补贴等政策，扩大三大粮食作物完全成本保险和收入保险试点范围，让农民种粮

有钱赚。做好粮食收购、储备和市场调节，保障供应和价格稳定。 

5. 央行周四开展 100 亿元 7 天期逆回购操作，中标利率 2.20%。Wind 数据显示，当日

500 亿元逆回购到期。资金面宽松，Shibor集体下行，隔夜品种下行 18.8bp 报 2.097%，

7 天期下行 18.4bp 报 2.152%，14 天期下行 18.8bp 报 2.179%。 

6. 央行 4 月对金融机构开展中期借贷便利操作共 1500 亿元，期限 1 年，利率为 2.95%；

期末中期借贷便利余额为 54000 亿元；当月未对金融机构开展常备借贷便利操作。 

7. 美联储金融稳定报告：对冲基金杠杆率略高于历史平均水平；企业债务仍然具有很高

的偿债改善能力；根据历史标准，一些资产估值偏高；如果风险偏好下降，资产价格

可能会很脆弱；近期美国国债收益率和定期溢价的上升反映了经济前景的改善、通胀

预期的提高以及疫情带来的下行风险的降低；通过特殊目的收购公司（SPAC）增加

股票发行表明股票投资者的风险偏好高于一般水平；银行和经纪商的杠杆率仍然很

低。 

投资逻辑：  

股指期货：假期消息面多空交织，A 股早盘波动较大，沪指冲高回落，创业板指大幅回调。

上证指数收跌 0.16%报 3441.28 点，深证成指跌 1.58%，创业板指跌 2.48%退守 3000 点。

两市成交额 8755 亿元，北向资金全天小幅净买入 1.84 亿元，早盘一度净买入近 50 亿元。
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资源股携手爆发，煤炭大涨，有色金属亦表现不俗，新能源车、碳中和概念回暖；  

海外股市来看，目前美股面临的政策环境以及宏观环境依然偏积极，宏观环境方面，目前

美国接种依然较快，约 2.3 亿的总接种以及 300 万级的每日接种，大概今年夏天美国实现

全民免疫，再叠加前期 1.9 万亿的财政刺激的效果显现，美国经济和企业盈利在上半年预

计仍是加速修复的进程；货币政策角度，五月份的货币政策依然是较宽松，美国目前货币

政策的目标更多的关注于就业而非通胀，美联储考虑缩减 QE 还有一段时间，美联储主席

在最新的声明中也重申了宽松立场，所以五月份美股面临的宏观环境和政策环境还是偏

积极的。近期市场的隐忧主要有以下两点，第一是疫情的隐忧，印度卫生部 4 日的数据显

示，过去 24 小时，印度新增 357229 例新冠确诊病例，累计新冠确诊病例超 2000 万例，

印度连续第 13 天单日新增确诊病例数保持在 30 万例以上，疫情的反弹或会对经济的恢

复产生扰动。第二是拜登加税对于市场风险偏好的压制，美国总统拜登提议对于富人加税，

将资本利得税最高提高到 39.6%，几乎相当于现有最高税率的 2 倍，资本利得税的大幅增

加或会使得投资者大量抛售美股，短期密切关注美股走势。 

对于 A 股，结构性的特点仍没有变，顺周期以及中小盘风格跑赢，四月钢铁、有色板块

涨超 8%，化工和采掘板块涨幅也在 3%左右。大小盘风格层面，四月中证 500（+3.7%）

以及中证 1000（+1.41%）涨幅领先，上证 50 表现偏弱，四月下跌 1.36%。 

五月份，顺周期和中小盘依旧是继续推荐。顺周期行业的营收与 PPI 同比走势拟合程度很

高，目前国内 PPI 同比的顶点仍未现，顺周期行业的业绩仍有较大确定性；中小盘推荐的

原因一方面是因为中小企业业绩弹性更大；另一方面也是因为国内的利率，国内十债利率

近期缓慢下行。今年货币和财政政策有所克制，广义流动性收缩；原材料价格的大幅上涨

对国内贸易顺差有所压制，上游企业利润扩大也会对下游企业利润产生压制，对于国内企

业来讲借钱和赚钱都会较难，易产生信用风险；基于上年的低基数效应，国内一季度经济

数据十分亮眼，但最终会逐步回归正常，季度 GDP 数据同比增速将会逐步恢复至潜在水

平，经济数据的触顶回落也会对利率有一定压制。 

策略：谨慎偏多 

风险点：美债利率大幅上行 疫情再次爆发 
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宏观经济图表 

 

 

 

 

 

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 

 

 

  

 

 

 

股指跟踪图表 
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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 
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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 

 

  

 
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 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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图 1： 全球单日新增病例情况           单位：例  图 2： 印度单日新增病例情况    单位：例 

 

 

 

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： 美国单日新增确诊病例         单位：例  图 4： 欧洲主要地区单日新增        单位：例 

 

 

 

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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时期，本公司可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。本公司不保证本

报告所含信息保持在最新状态。本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改， 

投资者应当自行关注相应的更新或修改。 

本公司力求报告内容客观、公正，但本报告所载的观点、结论和建议仅供参考，投资者并

不能依靠本报告以取代行使独立判断。对投资者依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公

司及作者均不承担任何法律责任。 

本报告版权仅为本公司所有。未经本公司书面许可，任何机构或个人不得以翻版、复制、 

发表、引用或再次分发他人等任何形式侵犯本公司版权。如征得本公司同意进行引用、刊发

的，需在允许的范围内使用，并注明出处为“华泰期货研究院“，且不得对本报告进行任何有

悖原意的引用、删节和修改。本公司保留追究相关责任的权力。所有本报告中使用的商标、服

务标记及标记均为本公司的商标、服务标记及标记。 

华泰期货有限公司版权所有并保留一切权利。 

⚫ 公司总部 

地址：广东省广州市越秀区东风东路761号丽丰大厦20层 

电话：400-6280-888  

网址：www.htfc.com 

 

 

 

 


