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冲高未果，股指延续区间震荡

内容提要

本周行情回顾：本周 A股市场在 3600 点区间反复震荡，周五中阴线下杀后

再度跌至 3500 点附近。市场成交量略放大。市场成交额略放大。市场风格方面，

金融风格领跌。市值风格方面，小盘股相对抗跌。行业方面，电气设备、纺织

服装和商业贸易逆势飘红，国防军工、采掘和非银金融板块领跌。期货方面，

三大股指全面回落，股指成交量下降、持仓量上升，三大期指主力合约贴水增

加。

资金面：外资方面，因百年大庆本周北向资金两天休市，三个交易日均呈

现净流出状态，全周合计净流出 157.97 亿,交易活跃度上升。基金方面，新发基

金规模边际回暖，基金持股比例再度回落。两融方面，两融余额小幅增加，交易

活跃度上升。

估值情况：本周市场总体的估值下降。沪深 300、上证 50 和中证 500 市盈

率分别下降 0.43、0.47 和 0.50。中证 500/上证 50 比价为 1.95 倍，较上周回

升 0.02，仍低于历史均值 2.02 倍。

后市展望：当前沪深 300 和上证 50 的估值水平再度上行至历史前 90%分位

数，密切关注中报期市场盈利水平能否支撑当前估值水平。百年大庆窗口过后

需注意市场的下跌风险，预计短期内市场调整延续。
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一、股票和股指期货市场回顾

本周 A股市场在 3600点区间反复震荡，周五中阴线下杀后再度跌至 3500点附近。

市场成交量略放大，沪深两市日均成交 10098.56亿，较上周均值 9949.70亿放大 1.50%。

截至 7月 2日，主要指数方面，上证指数收于 3518.76点，跌 2.46%，深证成指和创业板

指分别跌 2.22%和 0.41%；中证 500、沪深 300和上证 50分别跌 2.28%、3.03%和 3.59%。

图 1：2021年市场表现回顾（%）

资料来源： Wind，优财研究院

图 2：主要指数全面下跌（%） 图 3：沪深两市成交额继续放大（%）

资料来源：Wind，优财研究院 资料来源：Wind，优财研究院



股指研究报告

3 / 9
请务必仔细阅读正文之后的声明

市场风格方面，金融风格大跌 3.75%，成长风格冲高回落，跌 0.77%；市值风格方面，

大盘指数下跌 2.80%，小盘指数相对抗跌。行业方面，电气设备、纺织服装和商业贸易逆

势飘红，分别累计上涨 2.04%、1.46%和 0.71%，国防军工、采掘和非银金融板块领跌，

分别累计下跌 7.41%、6.86%和 6.82%。

图 4：金融风格大幅下挫（%）
图 5：电气设备、纺织服装和商业贸易板块逆势

飘红（%）

资料来源：Wind，优财研究院 资料来源：Wind，优财研究院

本周普跌，周度回落的个股比例为 72.01%，涨幅小于 10%的个股仅占 22.22%，跌幅

小于 10%的个股占比为 67.72%。

图 6：本周个股普跌（%）

资料来源： Wind，优财研究院

期指方面，三大股指全面下挫，IC、IF和 IH分别跌 2.37%、3.35%和 3.84%。股指

成交量下降，持仓量上升。三大股指期货日均成交量为 24.30万手，较上周均值大幅减少

23.03%；持仓量合计 56.27万手，较上周上升 2.18%。三大期指主力合约贴水大度增加，

IC、IH和 IF分别贴水 19.05、26.44和 35.92。
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图 7：股指期货成交量下降（%） 图 8：股指期货持仓量上升（%）

资料来源：Wind，优财研究院 资料来源：Wind，优财研究院

图 9：IH领跌（%） 图 10：IF基差

资料来源：Wind，优财研究院 资料来源：Wind，优财研究院

图 11：IH基差 图 12：IC基差

资料来源：Wind，优财研究院 资料来源：Wind，优财研究院
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表一：截至 7月 2日股指期货收盘情况

合约收盘价 指数收盘价 升贴水 升贴水率

IF主力 5,045.2 5,081.12 -35.92 -0.71%

IH主力 3,381.8 3,408.24 -26.44 -0.78%

IC主力 6,639.0 6,658.05 -19.05 -0.29%

资料来源：Wind，优财研究院

二、股市资金面
外资方面，因百年大庆本周北向资金两天休市，三个交易日均呈现净流出状态，全

周合计净流出 157.97亿。交易活跃度上升，交易额占 A股成交额比重为 13.32%，较上周

11.15%上升

图 13：北向资金交易活跃度上升 图 14：北向资金本周净流出

资料来源：Wind，优财研究院 资料来源：Wind，优财研究院

基金方面，继一月创出发行天量后，单月新发基金规模断崖式下滑，但 6月新发基

金规模边际回暖。6月新发基金规模为 180.47亿，超出 5月的 929.79亿。基金持股比例

再度回落，本周普通股票型、偏股混合型以及灵活配置型基金平均仓位分别较上周下降

0.25%、0.72%和 0.49%。
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图 15：单月新发基金规模边际回升 图 16：本周基金股票仓位再度回落（%）

资料来源：Wind，优财研究院 资料来源：Wind，优财研究院

本周两融余额再创新高，交易活跃度上升。截至 7月 2日，两融余额为 17740.91亿，

较上周小幅增加 0.36%，两融交易额占 A股成交额比重从 9.29%上升至 9.68%。

图 17：本周两融余额小幅增加 图 18：两融交易活跃度上升

资料来源：Wind，优财研究院 资料来源：Wind，优财研究院

三、估值情况
估值方面，本周市场总体的估值水平回落。截至 7月 2日，万得全 A市盈率为 20.39

倍，较上周下降 0.46；沪深 300、上证 50和中证 500市盈率分别下降 0.43、0.47和 0.50。
中证 500/上证 50比价为 1.95倍，较上周回升 0.02，仍低于历史均值 2.02倍，高于历史

均值减去一个标准差 1.46倍。
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图 19：万得全 A估值回落 图 20：沪深 300估值回落

资料来源：Wind，优财研究院 资料来源：Wind，优财研究院

图 21：上证 50估值回落 图 22：中证 500估值回落

资料来源：Wind，优财研究院 资料来源：Wind，优财研究院

图 23：中证 500/上证 50比价较上周回升

资料来源： Wind，优财研究院
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四、后市展望
当前沪深 300和上证 50的估值水平再度上行至历史前 90%分位数，密切关注中报期

市场盈利水平能否支撑当前估值水平。百年大庆窗口过后需注意市场的下跌风险，预计

短期内市场调整延续。

图 24：风险偏好阶段性回升

资料来源： Wind，优财研究院
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本人以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。

本人不曾因也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接接收到任何形式的报酬。
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并不构成对任何人的投资建议，投资者据此投资，风险自担，金信期货不对因使用本报告信息、建议、

观点而引致的损失承担任何责任。
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