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股指期货下跌探底 

 

主要结论： 

近期市场向下杀跌、资金持续流出，主力资金流向

较为明确。目前人民币汇率贬值压力比较大，包括权益

类资产在内的人民币计价资产面临价值重估。中美贸易

摩擦逐步升级，目前没有缓和的迹象，外部压力较大。

不过工业企业盈利处于较高位置对权益类资产价格有

一定支撑。后市以震荡筑底为主。 

后市大概率是震荡探底为主的偏空趋势。提请大家

注意的是 A 股筑底过程中波动率较高，风险较大，底部

区间形态较复杂。建议投资者逢高做空，大盘突破 2915

点空单止损，分合约 IF1808 突破 3594 空单止损、IH1808

突破了 2580 空单止损、IC1808 突破 5332 空单止损。 
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一、周度行情回顾 

（一）期货市场回顾 

上周（7 月 30 日至 8 月 3 日），股指期货震荡探底行情，各主力合约整体表

现弱势，全周 5 个交易日以单边下跌为主趋势。本周金融股发力护盘，大消费、

医药板块补跌。大盘下跌时由于有资金护盘，IH 合约跌幅最小。整体来看 IH

合约本周最为强势，IC 合约最弱跌幅最大率先创新低。 

图表 1：期货行情走势 

主力合

约 
收盘价 

较前日收

盘价（%） 

较上周五

收盘（%） 

成交量

（手） 
持仓量  日增仓 周增仓 

主力基

差 

近远月

价差 

IF1808 3283.6 -1.68% -6.67% 23353 26311 -1141 384 31.7 17.40 

IH1808 2406 -1.14% -4.84% 14614 13355 -836 -337 7.5 -1.00 

IC1808 4878.2 -0.85% -7.01% 13124 20323 -1029 -559 51.6 41.60 

  数据来源：Wind、国元期货   

（二）现货市场回顾 

本周，上证综指下跌 4.63%，周线一阴盖三阳；深成指跌 7.46%，创业板指

跌 7.08%，创 2016 年 4 月来最大周跌幅。目前深成指、创业板均处于 2014 年末

以来的低位。盘面上以整体向下杀跌为主，偶有军工、科技股轮动，但没有形

成持续性上涨的主线行情。 

图表 2：现货行情走势 

主要指数 收盘价 成交额(亿元) 周涨跌点 周涨跌幅 

上证综指 2,740 1,291 -133 -4.63% 

深证成指 8,602 1,556 -694 -7.46% 

创业板 1,482 450 -113 -7.08% 

000016.SH 2,414 277 -112 -4.42% 

000300.SH 3,315 914 -206 -5.85% 

000905.SH 4,930 483 -320 -6.09% 

数据来源：Wind、国元期货 
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   各合约基差升高，其中上证 50 合约期货贴水较小，中证 500 合约贴水较大，

市场对期货短线走势预期悲观。 

图 3（1）：沪深 300 主力合约基差  图 3（2）：上证 50 主力合约基差 

 

 

 

数据来源：Wind、国元期货  数据来源：Wind、国元期货 

图 3（3）：中证 500 主力合约基差   

 

  

数据来源：Wind、国元期货   

（三）行业要闻 

深交所：严格停牌申请程序，从源头入手，切实防止“随意停”。深市上市

公司并购重组停复牌出现新变化。下一步，深交所将持续完善上市公司停复牌
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制度，强化一线监管职能，引导上市公司审慎申请停牌，维护交易连续性和市

场流动性，充分保障投资者合法权益。一是严格停牌申请程序，从源头入手，

切实防止“随意停”；二是加强信息披露监管，要求公司在停牌公告中详细披露

停牌原因和具体事项，严控停牌期间信息披露前后不一致的情形，有效遏制“任

意停”；三是缩短停牌期限，督促公司加快评估审计工作及履行审批程序，着力

避免“长期停”；四是要求上市公司做好内幕信息管理工作，增强各方的保密意

识，引导上市公司筹划重大事项时减少对停牌的依赖。 

证监会：保持行政处罚依法全面从严的压倒性态势。上半年，证监会以习

近平新时代中国特色社会主义思想为统领，继续深入学习贯彻党的十九大精神，

推进落实中央经济工作会议和全国金融工作会议各项部署，紧紧围绕服务实体

经济、防控金融风险、深化金融改革三项任务，坚持行政执法无禁区、全覆盖、

零容忍，系统上下统一理念、戮力同心，严办投资者深恶痛绝的违法案件，严

惩市场上兴风作浪的违法主体，共作出行政处罚决定 159 件，比去年同期增长

41%，罚没款金额 63.94 亿元，市场禁入 20 人，进一步巩固了依法全面从严监管

的良好局面，保障了资本市场的健康稳定运行。 

外交部：如果美方采取进一步升级举动，中方必然会予以反制。美方计划于

今天晚些时候宣布对价值 2000 亿美元中国输美商品征收关税，税率从 10%上调

至 25%。8 月 1 日显示，外交部表示，中方在中美经贸问题的立场是非常坚定、

明确的，没有改变，美方的施压和讹诈不会起作用；如果美方采取进一步升级

举动，中方必然会予以反制；中方始终主张通过对话协商处理中美之间的贸易

摩擦。 
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二、基本面分析 

（一）宏观 

PMI 回落。中国 7 月官方制造业 PMI 为 51.2%，比上月回落 0.3 个百分点，

制造业继续保持稳步增长。7 月官方非制造业商务活动指数为 54%，回落 1 个百

分点，非制造业总体继续保持扩张态势。7 月财新中国制造业 PMI 为 50.8，较上

月降低 0.2 个百分点，为八个月以来最低。连续 14 个月处于扩张区间，显示制

造业继续小幅改善。 

图表 4：制造业 PMI  图表 5：非制造业 PMI 

 

 

 

数据来源：Wind、国元期货  数据来源：Wind、国元期货 

从分类指数看，在构成制造业 PMI 的 5 个分类指数中，生产指数、新订单

指数和供应商配送时间指数高于临界点，原材料库存指数和从业人员指数低于

临界点。其中生产指数为 53%，较上月回落 0.6 个百分点；新订单指数为 52.3%，

比上月回落 0.9 个百分点；原材料库存指数为 48.9%，比上月回升 0.1 个百分点。 

分企业规模看，大型企业 PMI 为 52. 4%，比上月回落 0.5 个百分点，继续位于扩

张区间；中型企业 PMI 为 49.9%，与上月持平，略低于临界点；小型企业 PMI
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为 49.3%，低于上月 0.5 个百分点，继续位于临界点以下。 

图表 6：PMI 生产和新订单指  图表 7：各类型企业 PMI 

 

 

 

数据来源：Wind、国元期货  数据来源：Wind、国元期货 

（二）资金 

 周五市场资金流入-259.56 亿元，其中沪深 300 流入-94.89 亿元，创业板流

入-47.89 亿元。本周市场资金流入-1619.12 亿元，其中沪深 300 流入-458.52

亿元，创业板流入-287.08 亿元。资金流出放缓。 

 恒生 AH 股溢价指数为 115.88，较上日-0.81 点，较上周-1.84 点。 

 3 日融资余额为 8763.90 亿元，较前一日-42 亿元，较上周五-86.1 亿元。 

 今日沪股通流入-4.37 亿元，本周沪股通累计流入+54.48 亿元。深股通流

入+10.88 亿元，深股通本周累计流入+29.41 亿元。 

 本周（8 月 6 日-8 月 10 日）共有 34 家公司限售股陆续解禁，合计解禁量

17.76 亿股，按 8 月 3 日收盘价计算，解禁市值为 176.26 亿元，较本周解

禁市值 204.20 亿元下降 13.68%。 

图表 8、融资余额  图表 9、融资买入额 
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数据来源：Wind、国元期货  数据来源：Wind、国元期货 

（三）利率汇率 

 资金面利率处于低位。SHIBOR 隔夜报 1.8490%，较上日-12.10BP，较上

周五-43.50BP；SHIBOR1W 报 2.5250%，较上日-5.9BP，较上周五-12.90BP；

SHIBOR2W 报 2.6760%，较上日-4.40BP，较上周五-17.70BP。 

 汇率处于低位。人民币兑美元中间价报 6.8322，较上日+380BP，较上周

五+380BP；在岸人民币兑美元即期汇率收 6.8620，较上+320BP，较上周

+374BP。 

图表 10、央行公开市场操作  图表 11、人民币兑美元汇率 

 

 

 

数据来源：Wind、国元期货  数据来源：Wind、国元期货 
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三、综合分析 

目前人民币汇率贬值压力比较大，包括权益类资产在内的人民币计价资产面

临价值重估。中美贸易摩擦逐步升级，目前没有缓和的迹象，外部压力较大。

不过工业企业盈利处于较高位置对权益类资产价格有一定支撑。目前国际经济

环境趋势性向好，我国开年以来继续保持稳健增长势头，2018 年上半年 GDP 同

比增长 6.8%基本符合市场预期，目前经济基本面尚可。下半年经济增长动能趋

弱，名义经济增速有一定下行压力，现阶段经济下滑的压力尚在市场预期之内，

属于正常经济波动。后市以震荡筑底为主。提请大家注意的是 A 股筑底过程中

波动率较高，风险较大，底部区间形态较复杂。 

四、技术分析及建议 

股票市场近期走出震荡筑底行情。6 月 7 日之后，大盘向下破位，及至 7 月

6 日杀跌至 2691 点获得阶段性支撑，后市震荡筑底并考验 2691 点支撑力度的概

率较高。对于沪深 300 指数来说，上方短线反弹压力在 3600 点附近，短线支撑

在 3400 点附近，若跌破支撑，则不排斥继续杀跌的可能性。 

后市大概率是震荡探底为主的偏空趋势。建议投资者逢高做空，大盘突破

2915 点空单止损，分合约 IF1808 突破 3594 空单止损、IH1808 突破了 2580 空单

止损、IC1808 突破 5332 空单止损。 
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重要声明 

本报告中的信息均来源于公开可获得资料，国元期货力求准确可靠，但对这些信息的准

确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。本报告不构成个人投资建议，也没有考

虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是

否符合其特定状况。 

联系我们 全国统一客服电话：400-8888-218  网址：www.guoyuanqh.com 
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