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股指期货：地产链领涨 

1.核心逻辑：上周A股节前大幅调整，一是对政策力度不及预期的担忧，一是人民币贬

值压力和美联储鹰派表态。但后市总体不悲观，政治局会议将至+基本面弱的局面下交易政

策利好的逻辑不会改变，A股向下空间也不大。短期内科技、成长风格最强的IM仍相对占

优。 

2.操作建议：继续多单持有IM。 

3.风险因素：政策力度不及预期，流动性收紧超预期，海外银行流动性危机扩散超预

期。 

4.背景分析： 

6月27日，大盘全天震荡回升，中字头一路上行，地产产业链及复苏线领涨。全天超

4300股上涨。截至收盘，上证指数涨1.23%报3189.44点，深证成指涨0.97%，创业板指涨

0.25%，万得全A、万得双创均明显收涨。A股全天成交8423.7亿元，环比缩量超1300亿；北

向资金逆势净卖出近26亿元。 

 

重要消息：  

国务院总理李强出席2023年夏季达沃斯论坛开幕式并致辞。李强表示，在未来更长时间里，

中国将继续为世界经济复苏和增长提供强大动能，也为各国投资者提供互利共赢的合作机

遇。李强指出，中国经济回升向好态势明显，一季度同比增长4.5%，预计二季度增速将快于

一季度，全年有望实现5%左右的预期增长目标。完全有信心、有能力，在一个较长的周期

内，推动中国经济在高质量发展轨道上行稳致远。 

住建部部长倪虹表示，房地产业发展要从解决“有没有”转向解决“好不好”，改变“高杠

杆、高负债、高周转”模式，开展现房销售试点，推动房地产业向新发展模式平稳过渡。鼓

励引导金融机构参与城市建设和更新，推动打造宜居、智慧、韧性城市。要为人民群众建造

好房子，提高住房品质，探索建立房屋养老金制度，为房屋提供全生命周期安全保障。对于

房屋养老金的提法，中原地产首席分析师张大伟表示，房屋养老金可以视作公共维修基金升

级版。 

财政部表示，本次延续和优化新能源汽车车辆购置税减免政策涉及多方面政策调整，包括对

新能源乘用车设定减税限额、调整新能源汽车技术要求等，前期需要做的准备很多，将与相

关部门共同做好政策转换工作，保证市场平稳过渡。 

上市房企再迎政策利好，多个再融资项目落地。福星股份和中交地产再融资项目获得证监会

批文，两家公司分别募资13.41亿元和35亿元；沪市上市房企大名城和保利发展再融资项

目，也已获得证监会批文。 
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据中指院统计，2023年以来已有百余城出台房地产调控政策超300次，其中济南、长沙、厦

门等十余城对限购政策进行放松，杭州等部分热点二线城市已多次出台政策优化限购措施。 

多城二手房挂牌量压顶。上海易居研究院监测数据显示，6月初全国13个重点城市二手房挂

牌量攀上199万套，较今年初增加25%。其中，重庆二手房挂牌量已达226234套，位居全国第

一。 

 

国债期货：主力合约全线收跌 

1.核心逻辑：降息落地与国常会表态打开逆周期调节窗口，到7月政治局会议前，市场

都会交易政策预期，环境对债偏不利，短期内债市面临调整压力。基本面仍弱，收益率中枢

还不具备上行的基础。考虑到短期内可能的政策预期和资金面扰动，预计本轮回调十债收益

率顶部大概在2.75%附近。现有基本面环境和政策框架下，债市只是短暂调整，拐点还远没

有到来。 

2.操作建议：短期防御为主。 

3.风险因素：资金面波动超预期，金融监管收紧超预期，经济修复速度超预期。 

4.背景分析： 

6月27日，国债期货全线收跌，30年期主力合约跌0.12%，10年期主力合约跌0.10%，5年

期主力合约平跌0.07%，2年期主力合约接近持平。资金面方面，Shibor短端品种涨跌不一。

隔夜品种下行3.8bp报1.112%，7天期下行1.6bp报1.851%，14天期持平报2.315%，1个月期上

行1bp报2.088%。 

 

重要消息： 

公开市场方面，央行公告称，为维护半年末流动性平稳，6月27日以利率招标方式开展了

2190亿元逆回购操作，中标利率1.9%。Wind数据显示，当日1820亿元逆回购到期，因此单日

净投放370亿元。 

一级市场方面，农发行两期固息增发债中标收益率均低于中债估值。据交易员透露， 农发

行上清所托管2年、7年期固息增发债中标收益率分别为2.3386%、2.7352%，全场倍数分别为

3.26、5.31，边际倍数分别为1.8、1.59。 

国开行3期金融债中标结果出炉，均低于估值。据交易员透露，国开行1年期金融债中标利率

为2.0105%，全场倍数2.38，边际倍数1.11；3年期金融债中标利率为2.3158%，全场倍数

4.13，边际倍数3.86；5年期金融债中标利率为2.5021%，全场倍数3.43，边际倍数6.33。 

美债收益率普遍收涨，3月期美债收益率涨2.46个基点报5.327%，2年期美债收益率涨1.5个

基点报4.768%，3年期美债收益率涨7.6个基点报4.396%，5年期美债收益率涨6.4个基点报

4.04%，10年期美债收益率涨4.1个基点报3.771%，30年期美债收益率涨2.4个基点报

3.845%。 

周二在岸人民币兑美元16:30收盘报7.2101，较上一交易日上涨118个基点，夜盘收报

7.2273。人民币兑美元中间价报7.2098，调贬42个基点。 
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