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一、一周回顾 

从整体走势来看，上周后半周主要指数均出现回落，尽管两融余额依然处于高位，但 6 月 2 日和 3 日该数

据连续两日出现小幅回落， 6 月 3 日与 4 日两市成交额已经回落至万亿元以下，北上资金成交净买入额（89

亿）也较前一周（469 亿）放缓。周五盘中，“印花税法草案二次审议稿拟适当降低税率”消息传出，市场解读

为证券交易印花税即将下调，受此影响券商板块快速拉升，各大指数也纷纷上涨。但午后随着误读的消息被辟

谣，券商板块和指数层面也随之出现回落。 

市场结构方面，板块轮动态势依然较为明显。从周度视角来看，上周化工、煤炭、通信、食品饮料等板块

涨幅居前，而前一周大涨的休闲服务、非银金融、计算机等板块则表现不佳。北上资金方面，上周净买入靠前

的行业主要为电子、新能源、建筑材料、有色、煤炭、计算机，净买入额均超过 10 亿元，而前一周净买入靠前

的行业主要为食品饮料、金融、新能源、医药板块，值得注意的是前一周获外资净买入 35 亿元的医药板块上周

被净卖出 24 亿元。 

二、市场展望 

从五月末以来市场的走势来看，推动 A 股上涨的主要动力来源于人民币升值预期下北上资金的大幅流入，

因此短期北上资金流入的持续性成为决定市场短线走势的关键因素。周五晚间公布的美国 5 月非农数据显示，新

增就业人口 55.9 万，低于预期值 67.1 万，但明显好于前值 27.8 万。非农数据公布后，美元指数盘中跳水，十年

期美债收益率迅速跌落 1.6%，美股三大指数上涨，科技板块表现突出。拜登认为，非农数据证明 3 月出台的抗

疫经济刺激在奏效，并继续兜售他的 1.8 万亿美元“美国家庭计划” 。而克利夫兰联储主席表态称，5 月就业

增长稳健，但还有进一步复苏的空间，不符合美联储撤除超级宽松的标准。 

我们认为，虽然美国 5 月新增非农就业人数较 4 月有明显好转，但数据依然低于预期，不足以让美联储迅速

开始讨论缩减 QE，一定程度上缓解了市场对美联储可能本月会议就讨论缩减的忧虑。借用 NatWest Markets 全球

策略主管 John Briggs 的观点：“对风险偏好而言，非农就业数据正合适。它没有过热而使美联储退出宽松政策，

也没有冷到使人担心经济增长。” 

受此影响，周一北上资金大概率呈现净流入，关注其流入的力度以及两市成交额变化情况。如果北上资金大

幅流入、且成交额明显放大，则指数短期有望呈现偏强震荡态势；否则指数有可能出现回落。市场结构方面，美

元指数和美债收益率回落使得市场对短期估值的容忍度提升， 加上经过前期下跌后部分抱团品种的估值已经具

备初步吸引力，因此短期风格方面将呈现均衡状态。但考虑到业绩和估值的性价比，中期视角 IC 性价比依然较

高。 

风险点：美联储政策偏向收缩、国内信用大幅收缩、国外疫情防控不及预期 
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三、A股数据跟踪 

图 1：全球主要指数表现                                    图 2：A 股主要指数表现 

  

资料来源：wind，一德期货                                 资料来源：wind，一德期货 

图 3：沪深 300 与两市成交额                                图 4：沪深 300 与两融余额 

  

资料来源：wind，一德期货                                 资料来源：wind，一德期货 
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图 5：沪深 300 与北上资金                                  图 6：每周新成立偏股型基金份额（亿份） 

  

资料来源：wind，一德期货                                  资料来源：wind，一德期货 

图 7：中信风格指数                                        图 8：申万风格指数 

  

资料来源：wind，一德期货                                  资料来源：wind，一德期货 
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图 9：申万一级行业涨跌情况 

 

资料来源：wind，一德期货 
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四、期指数据跟踪 

图 10：IF前 20 名机构多空单比                              图 11：IF 当月空单移仓成本 

 

资料来源：wind，一德期货                                  资料来源：wind，一德期货 

图 12：IH前 20 名机构多空单比                              图 13：IH 当月空单移仓成本 

 

资料来源：wind，一德期货                                  资料来源：wind，一德期货 
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图 14：IC前 20 名机构多空单比                              图 15：IC 当月空单移仓成本 

 

资料来源：wind，一德期货                                  资料来源：wind，一德期货 
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