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宏观：跨周期调节定调下货币政策弹性加大，财政更偏积极

近日国内疫情持续发酵，涉及城市仍在增加，但市场对此反应不大，国内主线仍然聚焦严监管，受“双

减”政策影响，叠加经济参考报批游戏产业是精神鸦片，昨日 A 股、港股两市游戏股暴跌。A股整体弱势震

荡，热点题材熄火，基建、工业互联网、疫情概念活跃，两市成交额超 1.4 万亿，连续 10 个交易日达到万

亿规模；而债市在止盈压力浮现下陷入调整，国债期货小幅收跌；资金面整体宽松，主要回购利率延续下

行，隔夜利率在 1.9%下方趋稳，七天期在 2%附近盘整。海外方面，Delta 病毒带来不确定性，市场预期股

市波动加剧，但强劲财报让市场对未来经济复苏保持乐观，美国股市隔夜全线上涨，道指基本收复周一失

地并再度逼近历史新高，疫情传播下市场担忧原油需求前景，国际油价全线走低。

国内疫情进一步发酵，8 月 2日共有本土病例 61 例（江苏 45 例，湖南 6例，湖北 3 例，河南 2 例，云

南 2例，北京 1 例，上海 1 例，福建 1 例）， 文化和旅游部要求全面加强当前疫情防控工作，A 级旅游景

区要严格控制游客接待上限；进一步加强旅行社业务监管，不组团前往高中风险地区旅游，不承接高中风

险地区旅游团队；对室内文化和旅游活动场所，该限流的限流、该暂停的暂停、该关闭的关闭。

房地产监管方面，浙江省金华市收紧楼市调控，成为住建部约谈后首个出台楼市调控政策的城市。调

控政策指出，凡在金华市区新购买的新建商品住宅和二手住宅，满 3年后方可上市交易。产业链政策方面，

针对汽车芯片市场哄抬炒作、价格高企等突出问题，近日市场监管总局根据价格监测和举报线索，对涉嫌

哄抬价格的汽车芯片经销企业立案调查。下一步，市场监管总局将持续关注芯片等重要商品市场价格秩序，

进一步加大监管执法力度，严厉查处囤积居奇、哄抬价格、串通涨价等违法行为。

7月政治局会议强调做好红管政策的跨周期调节，在国内经济恢复仍然不稳固、不均衡以及外部环境复

杂严峻下，此次会议未再提“稳增长压力较小窗口期”，反映出对经济看法趋于谨慎，下半年出口和地产

两大经济增长因子动能衰减下周期性风险压力加大。因此政策相应保持连续稳定以及可持续性，货币政策

更有弹性，增强政策前瞻性，做好预调微调，财政政策更加积极，推动今年底明年初形成实物工作量。

在今年严监管的政策主线以及下半年周期性风险压力加大下，货币政策易松难紧，流动性仍有支撑，

支出进度偏慢下财政有发力空间，但”今年底明年初“的节奏、以及政策兼顾今明两年风险的定调下，政

策发力仍需保留一定空间，财政或托而不举，财政真正明显发力或是明年上半年。保持经济运行在合理区
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间的定位下，下半年和明年经济增速仍应维持在 5%以上，经济失速下行压力不大。资产表现来看，债市受

到货币宽松和经济动能放缓的提振，严监管环境下的缺资产格局也支撑利率债的配置需求，但仍需警惕利

率下行过快带来的止盈压力、以及债市形成的降息预期可能落空的风险；而股市则受到流动性充裕、以及

财政更偏积极的支撑，结构性行情延续。

股指：超跌板块持续反弹，股指弱势回调

股票方面，消息面偏空，指数低开 0.7%，银行、保险和白酒等权重板块回调，沪指最低回踩至 3435 点

处。随后金融和消费携手拉升，指数探底回升，临近午盘证券板块一度涨超 2%，沪指刷新近期反弹新高至

3470 点。午后前期涨幅较大的有色金属和芯片等板块跌幅持续扩大，市场情绪萎靡，指数震荡回落。截至

收盘，上证指数收于 3447.99 点，跌 0.47%；深证成指和创业板指分别收跌 0.41%和 0.46%，盘面个股跌多

涨少。两市成交额达到 1.41 万亿元，较上一交易日缩量。北向资金尾盘加速流入，全天合计净买入 17.99

亿元，其中沪股通净买入 11.87 亿元，深股通净买入 6.12 亿元，三一重工、赣锋锂业、恒瑞医药净买入额

位列前三，净卖出前三个股为贵州茅台、五粮液、泸州老窖。

行业方面，休闲服务、医药生物和家用电器板块领涨，有色金属、钢铁和电气设备板块跌幅居前，CRO、

生物疫苗和港口概念股表现活跃。期指方面，IC 跌 0.55%，IH 和 IF 逆势收涨 0.51%和 0.11%，大盘股连续

第二日反弹。

外盘方面，美股全线上涨，道指基本收复周一失地并再度逼近历史新高。截至收盘，道琼斯、纳斯达

克和标普 500 指数分别收涨 0.8%、0.55%和 0.82%。

消息基本面上，央行 8月 3日开展 100 亿元 7 天期逆回购操作，中标利率 2.20%，当日有 100 亿元逆回

购到期。针对汽车芯片市场哄抬炒作、价格高企等突出问题，市场监管总局根据价格监测和举报线索，对

涉嫌哄抬价格的汽车芯片经销企业立案调查。中国音数协游戏工委近日召集部分重点游戏企业举办网络游

戏防沉迷工作闭门研讨会，再次要求按时保质保量将游戏适龄提示标准覆盖到所有产品上。腾讯推出游戏

未成年保护“双减、双打、三提倡”新措施。

操作建议：随着政治局会议和美联储会议落地，阴跌不止的金融和消费板块终于展开反击，而此前逆

势上涨的周期和科技板块出现分化，表明存量资金博弈下市场全面反弹难度较大，依然以轮动为主。投资

者对于内外部政策最悲观的时刻已过，市场曾出现一定过度反应，而今日已逐步修复。前期市场对于高端
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制造业抱团过于集中，8月流动性整体紧平衡的背景下，市场结构的极致分化或有所收敛。短期观测市场是

否会发生风格切换，上方 3500 点区域突破难度较高，在市场二次探底后可尝试做多。（以上观点仅供参考，

投资有风险，入市需谨慎）

隔夜金银小幅震荡 。货币政策方面，美联储理事沃勒表示，通胀显著高于 2%的目标，美联储可能会在

9 月前宣布缩减购债。如果在接下来的两份就业报告中新增 80-100 万个工作岗位，将是一个重大的进展。

美国经济方面，6月核心 PCE 年率不及预期的 3.7%，仅录得 3.5%，环比同样低于预测的 0.6%，仅 0.4%。整

体看，目前美国经济的恢复略有不平衡，制造业好于服务业，高通胀预计为短暂表现，就业情况边际仍未

见好转。目前美国疫苗接种目标已达成 70%的目标，较预期推迟一个月。基建方面，美国后续将就 5500 万

基建规模进行投票，我们预计通过的概率较高。财政方面，美国财政部将于 7 月 30 日中午暂停发行州和地

方政府债券。预计后续仍将赦免债务上限，否则不利于美元信用。美国众议院周四通过了一项拨款法案，

以在 10 月 1 日开始的新财政年度为大多数联邦政府机构提供资金，从而避免政府关门。目前贵金属由于通

胀预期上行有所反弹，近期或维持偏强震荡。操作上建议高抛低吸为主。（以上观点仅供参考，投资有风

险，入市需谨慎）
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焦炭 2109合约止跌反弹，震荡向上收于 2880.5涨 0.86%。现货市场，华东、华北主流钢厂陆续接受提

涨，首轮提涨全面落地执行，现货价格仍有上行预期。当前除个别焦企外整体限产不算严厉，焦企生产积

极出货情况良好，钢厂调整配方后优质焦需求增长，焦企心态转好。钢厂库存下滑至偏低水平，叠加价格

上行预期，近期钢厂增库意愿回升，但贸易商库存偏低且开始逐渐恢复集港导致钢厂补库难度上行。不过

昨日钢厂方面确定增产不实，后续减产仍将严格落实，预计减产力度仍是近弱远强的路径，短期影响加深

的可能不大。就近月来看成本仍在上涨，低利润紧供需的格局下近月合约没有太大的下行空间，现货涨一

轮后盘面再次贴水，临近交割盘面或有一轮补贴水行情，操作上从供需的角度看当然仍是紧原料松成材，

因此维持近月合约上多焦炭空成材的思路。（以上观点仅供参考，投资有风险，入市需谨慎）

品种 短线支撑 短线压力 短线趋势 短期建议

焦炭 2109

2870 2970

偏强震荡 多焦炭空螺纹强支撑 强压力

2620 3000

焦炭现货市场报价

日照港准一级（出库）

2800（+30）

山西准一级

2620（+120）

唐山准一级

2660（0）

山东准一级

2640（0）

福州港准一级

2830（+120）

阳江港准一级

2840（+120）

防城港准一级

2835（+120）

出口一级 FOB/$

465（0）
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焦煤现货市场报价

京唐港仓单

（百驰 1 号）

2330（+70）

蒙 5#精煤

（出厂含税）

2100（0）

临汾低硫主焦煤

(承兑)

2750（0）

灵石肥煤

（出厂含税）

2050（0）

唐山主焦煤

（出厂含税）

2120（160）

长治贫瘦煤

（出厂含税）

1390（+50）

乌海 1/3 焦煤

（出厂含税）

1830（+100）

临汾气煤

（出厂含税）

1400（+80）

焦煤 2109合约夜盘震荡走低，最低触及 2262后尾盘小幅反弹，收于 2278.5，报涨 0.44%。焦煤现货市

场稳中有涨。进口方面，策克口岸出现阳性案例导致暂时关闭，蒙 5#精煤价格维持 2100。国内煤矿仍受安

全、环保问题限制，谨慎生产难见增量，山东要求煤矿增库存以做储备，区域性供应进一步收紧。需求端

焦企生产积极，提涨落地后焦企生产积极，但目前受制于焦煤库存偏低且疫情扰动下运输不畅，焦化端对

补库有心无力，已有焦企由于缺主要煤而转产化工焦。目前来看近月焦煤仍在低供应高需求格局下，下行

空间有限，仍是黑色系中多配的品种，操作上建议等待 01合约回调低多的机会。（以上观点仅供参考，投

资有风险，入市需谨慎）

品种 短线支撑 短线压力 短线趋势 短期建议

焦煤 2109

2250 2300

偏强震荡 多单逢高离场强支撑 强压力

2100 2350
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钢材现货价格

地区/基差 价格 涨跌

天津螺纹 5330 -52

上海螺纹 5371 -82

上海热卷 5670 -130

数据来源：Mysteel，优财研究院

短期思路：昨日夜盘螺纹走势强势，我们认为短线可逢高沽空。近日上海钢联出台产量数据，螺纹周

产量 328.87 万吨，环比上周下滑 6.31 万吨。所有品种钢材产量 1006.84 万吨，较上周下滑 25.81 万吨，

说明限产确实在进行中。我们认为，当前需求正在逐渐走弱，对螺纹价格形成压力。供给端看，政策对预

期的干扰较大。我们认为，螺纹钢需求开始走弱。技术上看，RB2110 日 K 线短线跌幅较大，建议逢高沽空。

（以上观点仅供参考，投资有风险，入市需谨慎）

品种 短线支撑 短线压力 短线趋势 短期建议

螺纹 2110

5210 5721

下跌 做空强支撑 强压力

4625 6209
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铁矿现货市场主流报价

品种 现货价格折盘面 涨跌

超特粉 1085 2

PB粉 1375 5

数据来源：Mysteel，优财研究院

短期思路：昨晚夜盘矿石走弱，大趋势上我们仍然对矿石持看空的态度。最近上海钢联出台高炉开工

率数据，本周 247 家钢厂高炉开工率 74.35%，环比上周下降 1.30%，同比去年下降 16.80%。高炉炼铁产能

利用率 86.83%，环比下降 1.21%，同比下降 7.67%。日均铁水产量 231.13 万吨，环比下降 3.22 万吨，同比

下降 20.42 万吨。生铁产量下滑，说明减产有一定的效果。铁矿石近期供应上整体稳定，决定矿石价格走

向的是需求，随着生铁产量下滑，钢材需求也慢慢进入淡季，对矿石价格形成压力，矿石短期将延续下跌

态势。技术上看，I2109 合约下方强支撑在 985 附近。策略上建议逢高沽空。（以上观点仅供参考，投资有

风险，入市需谨慎）

品种 短线支撑 短线压力 短线趋势 短期建议

铁矿 2109

1013 1266

下跌 做空强支撑 强压力

985 1359
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生猪现货市场主流报价（截至 8.2 日）

品种 现货价格 涨跌

生猪 15.51 -0.27

猪肉 22.16 +0.08

仔猪 30.72 +0.48

数据来源：Wind，优财研究院

基本面及市场信息

1、现货猪价小幅波动，全国生猪均价在 15-16 元/公斤之间波动。

2、昨日生猪 2109 下跌，收盘 18160，下跌 605 元/吨，生猪 2111 收盘在 17700，生猪 2201 收盘在 18640。

3、农业农村部数据显示，6 月份，能繁母猪存栏量环比持平，结束连续 20 个月增长，同比增长 30.1%，

相当于 2017 年年末的 102%。目前生猪存栏量在 4.31 亿头，已经基本接近正常年份水平。

4、仔猪价格企稳，但是短期仍然低位运行，产业补栏积极性仍然较差。

短期思路：受新冠疫情防控形势趋严影响，市场担忧终端消费和物流情况，部分产地出猪量增多。临

近交割月，期现价差仍然偏高，在现货看不到大涨的情况下，期价回落。LH2109 短期将更加靠近现货逻辑，

非产业客户建议观望，投资者建议关注 LH2201 回落后的做多机会。（以上观点仅供参考，投资有风险，入

市需谨慎）

品种 短线支撑 短线压力 短线趋势 短期建议

生猪 2109

16675 左右 20000 左右

震荡 观望强支撑 强压力

16000 左右 22000 左右
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基本面及市场信息：

1、 昨日 CBOT 豆油下跌 1.52%。马盘棕榈油下跌 0.66%。

2、 MPOB 月度报告显示，6月份马来西亚棕榈油产量 160。62 万吨（5月 157.2 万吨），出口 141.9 万

吨（5 月 126.5 万吨），6 月底库存 161.4 万吨（5 月 156.9 万吨）。船运公司数据显示 7 月马来西亚棕榈

油出口比 6 月同期下降 5%左右。SPPOMA 数据显示 7 月马来西亚棕榈油产量比 6 月同期增 2%。MPOA 数据显

示 7 月前 20 天马来西亚棕榈油产量比 6 月同期少 10%。国内棕榈油库存降到 36 万吨。

3、原油价格在 70 美元上方运行，商业生物柴油仍然没有利润。

4、美国农业部在 7 月报告中维持 2020/21 年度和 2021/22 年度美豆库存预估不变；国内豆油库存 98

万吨左右。

5、菜油库存为 33.4 万吨。

短期思路：

上游供应不确定继续支撑油脂价格，不过下半年国内油脂总体供增需减预期不变，建议耐心等待油料

作物产量确定后做空油脂，时间上关注 8 月份，短期近月合约偏强，建议做空先回避，远月合约建议靠近

前高附近试空。（以上观点仅供参考，投资有风险，入市需谨慎）

品种 短线支撑 短线压力 短线趋势 短期建议

棕榈油 2201

7000 左右 8000 左右

高位震荡 靠近 8000 左右

尝试做空

强支撑 强压力

6300 左右 8000 左右

豆油 2201

8130 左右

强支撑

7500 左右

8930 左右

强压力

9070 左右

高位震荡 靠近 8900 左右

尝试做空
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基本面及市场信息：

1、昨日 ICE 棉花上涨 0.18%，主力合约报收 89.88 美分/磅，美棉优良率下降推升期价。夜盘郑棉小幅

上涨，郑棉 09 收盘 17165 元/吨，较上一日上涨 110 元/吨。

2、美国农业部在7月份供需报告中，维持美国棉花2020/21年度的期末库存315万包不变，上调2021/22

年度美棉库存预估至 330 万包，之前的预估为 290 万包。全球平衡表中，USDA 下调全球 2020/21 年度库存

148 万包，上调全球的 2021/22 年度的棉花产量 52 万包，同时上调全球棉花需求 62 万包，全球棉花的库存

消费比 71.2%，上次报告为 72.9%。

3、CNCOTTONB 价格指数报 17497，较上一交易日下跌 41。国内棉花抛储继续全部成交。

4、根据海关总署的数据，2021 年 1-6 月，服装及衣着附件累计出口额为 715.28 亿美元，同比增 40.01%，

增幅较前 5个月的 48.2%的增速有所放缓。

短期思路：

郑棉 09 短期走势转强，操作上建议背靠 20 日均线短多。（以上观点仅供参考，投资有风险，入市需

谨慎）

品种 短线支撑 短线压力 短线趋势 短期建议

郑棉 2109

17000 左右 18000 左右

上涨 背靠 20 日均线

做多

强支撑 强压力

15300 左右 18400 左右
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鸡蛋现货主流报价 基差及月间价差

地区 价格 涨跌 价格 涨跌

北京 5.08 0.03 2110基差 638 123

上海 5.15 0.05 2201基差 563 164

广东 5.1 0.05 2109基差 408 118

山东 5.1 0.05 91价差 155 46

湖北 5.24 0

河北 4.85 0.05

全国均价 5.0 0.05
数据来源：博亚和讯 文华财经 优财研究院

基本面信息：今晨全国蛋价延续涨势，全国均价 5 元/斤，环比昨日涨 0.05 元/斤。产销区走货正常，

供应较为充足，中下游库存上升，销区到货增加，销区仍在为旺季备货尾声。基差 01（563）、09(408)，

近月基差走强，远月期价对现货转为大幅贴水。生猪价格持稳，部分地区互有涨跌，全国均价维持 15.6 元

/公斤附近。毛鸡价格高位偏强震荡，淘汰鸡价格持稳，动物蛋白价格整体止跌反弹。

操作建议：基本面看，蛋鸡存栏在 7 月份止降回升，年后补栏雏鸡在 7 月份将会陆续开产，供应上环

比逐步转为宽松格局，但 8 月份伏天及中秋节前，也面临集中淘汰。需求上南方出梅雨季节后消费逐步开

启旺季，全国温度升高，中下游以清库存为主，本周距离本年度中秋节还有不到 60 天，现货仍在冲高，期

现价差开始季节性走强。操作上，短期近月偏多。关注近期鸡蛋现货价格及肉鸡、生猪价格。（以上观点

仅供参考，投资有风险，入市需谨慎）

品种 短线支撑 短线压力 短线趋势 短期建议

鸡蛋 2109

4550 4700

涨 逢低做多强支撑 强压力

4300 5100
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玉米现货主流报价
（二等粮、元/吨）

基差及月间价差

地区 价格 涨跌 价格 涨跌

锦州港 2550 0 2205基差 -44 19

吉林 2640 0 2109基差 -11 11

黑龙江 2630 0 2201基差 -4 23

山东 2780 20 91价差 23 14

南昌 2660 0 15价差 -41 -1

广州 2760 0
数据来源：天下粮仓 文华财经 优财研究院

基本面信息：1、隔夜美玉米冲高回落，知名经纪商 StoneX 预计美玉米单产 176.9 蒲式耳/英亩，高于

市场预期。截止本周美玉米优良率 63%，上周 64%，去年同期 72%，市场等待 8 月供需报告给出单产指引，

CWG 预计美国中西部迎来降雨，干旱面积缩小。2、今晨全国玉米现货稳中略涨。北方港口主流报价 2550 元

/吨，环比昨日持平，报价贸易商增多，华北深加工到货减少，深加工收购价格持续小幅反弹，连盘玉米基

差 09（-11）、01（-4），基差偏弱。东北产地上周迎来较强降雨，部分地区前期高温干旱得以解除，产地

玉米整体苗情较为理想。

操作建议：当前作物季度国内供需缺口已逐步得到补充，且市场预期将有 470 万吨陈化小麦继续定向

投放饲料企业。国产玉米缺乏有效需求令前期产地玉米缺乏流向，部分贸易商受托盘资金到期影响急于出

货套现，上游现货存在进一步下跌的可能。不过国内外低库存背景下对天气容错率下降，期价可能进一步

反映远期缺口预期。操作上参考外盘逢高做空近一月。风险点：天气、收储、政策、进口政策。（以上观

点仅供参考，投资有风险，入市需谨慎）

品种 短线支撑 短线压力 短线趋势 短期建议

玉米 2109

2500 2620

跌 逢高做空强支撑 强压力

2500 2950
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