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股指期货震荡下行 

 

主要结论： 

目前底部形态的构造过程没有完成，市场仍处于震

荡筑底的过程之中，市场情绪不稳，指数波动较大。就

目前的外部压力状况以及国内宏观走势来看，目前股指

期货的底部其实是不太明确的，从业绩来说 2018 年市

场预期也是不及 2017 年。大盘向下破位及至 10 月 19

日杀跌至 2449 点获得短线支撑，后市震荡筑底并考验

2449 点支撑力度的概率较高。对于沪深 300 股指期货来

说，短线支撑在 3025 点附近，反弹过后，继续回调测

试底部支撑力度的可能性较大，若再次下跌不破 3025

则中期底部成立。本周重点关注 G20 会议情况。 
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一、周度行情回顾 

（一）期货市场回顾 

上周（11 月 19 日至 23 日），股指期货偏空震荡，IF 合约前 4 个交易日整理，

周五大跌。本周 IC 合约走势较弱，主要是受到了欧美股市科技股暴跌的影响，

国内科技板块整体调整。IH 合约因为金融股护盘走势最强。 

图表 1：期货行情走势 

主力合

约 
收盘价 

日涨跌

幅 

周涨跌

幅 

成交量

（手） 
持仓量  日增仓 周增仓 

主力基

差 

近远月

价差 

IF1812 3136.2 -2.48% -4.03% 33605 50691 936 -960 7.3 -3.00 

IH1812 2405 -1.57% -2.65% 17759 22750 662 1395 -5.8 -5.00 

IC1812 4328.2 -4.56% -7.02% 19515 40988 -288 -2687 46.6 19.80 

  数据来源：Wind、国元期货   

（二）现货市场回顾 

本周，沪指跌 3.72%，不仅回吐上周涨势还又多交出部分筹码；深成指跌超

5%，创业板指跌近 7%。周五（11 月 23 日），两市集体低开，随后一路单边下

行，场内仅 150 股上涨。始于本月初的创投热炒系列基本宣告尾声，在资金获利

了结后缺乏新的主线，多数资金选择观望。整体来看，指数仍在筑底震荡过程

中，若大盘 2449 点支撑有效，不再继续创新低，则有构造中期底部的可能性。 

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 2,579 1,500 -100 -3.72% 

深证成指 7,637 2,085 -426 -5.28% 

创业板 1,309 623 -95 -6.74% 

000016.SH 2,399 242 -62 -2.53% 

000300.SH 3,143 869 -114 -3.51% 

000905.SH 4,375 642 -284 -6.10% 

数据来源：Wind、国元期货 

   各主力合约 IH 为小幅升水，IF、IC 为贴水。其中上证 50 合约期货升贴水幅
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度最小相对现货最为强势，中证 500 合约贴水幅度较大，期货市场对后市预期不

乐观。 

图表 3：沪深 300 主力合约基差  图表 4：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 

图表 5：中证 500 主力合约基差   

 

  

数据来源：Wind、国元期货   

（三）行业要闻 

国税总局发布《关于实施进一步支持和服务民营经济发展若干措施的通

知》，包括 5 大方面 26 条具体举措，提出要依法依规执行好小微企业免征增值税、

小型微利企业减半征收企业所得税、金融机构向小微企业提供贷款的利息收入
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及担保机构向中小企业提供信用担保收入免征增值税等主要惠及民营企业的优

惠政策，持续加大政策落实力度，确保民营企业应享尽享。 

基金业协会发布私募投资基金命名指引，2019 年 1 月 1 日起实施。私募投

资基金名称不得明示、暗示基金投资活动不受损失或者承诺最低收益，不得含

有“安全”、“保险”、“避险”、“保本”、“稳赢”等可能误导或者混淆投资人判

断的字样；不得使用“资管计划”、“信托计划”、“专户”、“理财产品”等容易

与金融机构发行的资产管理产品混淆的相同或相似字样。 

商务部：中方注意到美方日前对“301 调查”报告进行的更新，对此表示严

重关切，报告对中方进行新的无端指责，捕风捉影，罔顾事实，中方完全不能

接受；目前中美双方工作团队正在保持密切接触，推动落实两国元首通话达成

的共识。 

国务院印发《关于支持自由贸易试验区深化改革创新若干措施的通知》，允

许自贸区创新推出与国际接轨的税收服务举措，建设能源、大宗农产品等国际

贸易平台和现货交易市场，区内银行业金融机构可在依法合规、风险可控的前

提下为境外机构办理人民币衍生产品等业务，支持自贸区内符合条件的个人按

照规定开展境外证券投资，有条件的自贸区可开展知识产权证券化试点。 

上交所发布《上市公司回购股份实施细则（征求意见稿）》，明确上市公司

为维护公司价值及股东权益所必需进行的股份回购，在持有半年并履行必要的

决策程序后，可通过集中竞价交易方式卖出；允许上市公司在回购期间发行优

先股；上市公司实施回购的期限由半年延长至一年。 

深交所就回购股份实施细则公开征求意见，积极支持上市公司依法合规回
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购股份。本次修订主要包括：一是拓宽回购股份适用情形，明确“为维护上市

公司价值及股东权益所必需”情形的回购要求。二是简化特定情形回购审议程

序，规范回购股份的提议程序。三是细化回购股份信息披露及方案变更要求，

要求公司合理安排每日回购股份数量。四是明确回购资金来源，回购股份支付

现金视同现金红利。五是明确回购股份的减持要求和限制。 

证监会修订发布重组信披准则，本次修订主要内容有：聚焦主要交易对方

与交易标的核心要素披露，不再要求披露交易对方业务发展状况，主要财务指

标和下属企业名录；对海外并购、招拍挂等交易允许简化或暂缓披露；增加中

介机构核查的要求弹性，允许中介机构结合尽调实际进展披露核查意见；在明

确交易标的的前提下，不再强制要求披露交易标的的预估值和拟定价，便于交

易各方更充分的谈判博弈；在充分披露风险前提下，不再要求披露权属瑕疵和

立项环保等报批事项。 

沪深交易所正式发布高送转信息披露指引。上市公司披露高送转方案的，

其最近两年同期净利润应当持续增长，且每股送转比例不得高于上市公司最近

两年同期净利润的复合增长率。上市公司送转股方案提出的最近一个报告期净

利润或预计净利润为负值、净利润同比下降 50%以上、或者送转后每股收益低

于 0.2 元的，不得披露高送转方案。上市公司提议股东、控股股东及其一致行动

人、董事、监事及高级管理人员在前 3 个月存在减持情形或者后 3 个月存在减

持计划的，公司不得披露高送转方案。 
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二、基本面分析 

（一）宏观 

产出方面，工业生产大体平稳，规模以上工业增加值增速小幅回升。2018

年 10 月份，规模以上工业增加值同比实际增长 5.9%，比 9 月份加快 0.1 个百分

点。1-10 月份，规模以上工业增加值同比增长 6.4%，增速较 1-9 份持平。 

分三大门类看，10 月份，采矿业增加值同比增长 3.8%，增速较 9 月份加快

1.6 个百分点；制造业增长 6.1%，加快 0.4 个百分点；电力、热力、燃气及水生

产和供应业增长 6.8%，回落 4.2 个百分点。 

分行业看，10 月份，41 个大类行业中有 37 个行业增加值保持同比增长，比

上月减少 1 个。其中增速较高的有：黑色金属冶炼和压延加工业增长 10.1%，计

算机、通信和其他电子设备制造业增长 14.6%。分产品看，10 月份，596 种产品

中有 343 种产品同比增长，比上月增加 19 种。 

消费方面，社会消费品零售增速小幅回落。2018 年 10 月份，社会消费品零

售总额 35534 亿元，同比名义增长 8.6%，比 9 月回落 0.6 个百分点。1-10 月份，

社会消费品零售总额 309834 亿元，同比增长 9.2%，较 1-9 月回落 0.1 个百分点。

其中，限额以上单位消费品零售额 117177 亿元，增长 6.6%，较 1-9 月回落 0.3

个百分点。限额以上单位消费品零售额下降较快。 

图表 6：工业增加值  图表 7：消费品零售总额 
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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-722.25 元，其中沪深 300 流入-171.44 亿元，创业板流

入-127.91 亿元。本周市场资金流入-1871.48 亿元，其中沪深 300 流入-410.56

亿元，创业板流入-359.97 亿元。本周资金净流出。 

 恒生 AH 股溢价指数为 117.15，较上日-0.95 点，较上周-0.27 点。 

 22 日融资余额为 7739.20 亿元，较前一日+2.10 亿元，较上周五+60.400 亿

元。融资余额止跌反弹。 

 今日沪股通流入-0.74 元，本周沪股通累计流入-4.02 亿元。深股通流入-6.7

亿元，深股通本周累计流入-3.41 亿元。 

 12 月将有 220 家公司面临限售股解禁，解禁股份数量达到 562.37 亿股，

市值合计 4121.56 亿元，仅次于 1 月份的 4370.47 亿元，为年内第二大解

禁高峰。整体来看，定向增发机构配售股份和首发原股东限售股份成为

解禁股份主要来源。23 日证监会核发 2 家企业 IPO 批文，未披露募资额。 

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 

 资金面利率整体稳定。SHIBOR 隔夜报 2.3560%，较上日-10BP，较上周

五+1.10BP；SHIBOR1W 报 2.6280%，较上日-1.40BP，较上周五-0.1BP；

SHIBOR2W 报 2.6550%，较上日-1.30BP，较上周五+1.4BP。 

 人民币汇率小幅波动。人民币兑美元中间价报 6.9306，较上日-85BP，较

上周五-71BP；在岸人民币兑美元即期汇率收 6.9421，较上+71BP，较上

周五-53BP。 

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 

开年以来中国继续保持稳健增长势头，2018 年三季度 GDP 同比增长 6.5%基

本符合市场预期，下半年经济增长动能趋弱，名义经济增速有一定下行压力。

外围主要经济体经济状况较好，但主要经济数据逐渐回落，欧美主要股市高位

回调对亚洲主要股市影响较大。中美贸易摩擦逐步升级，外部压力较大。美元

指数阶段性走强，人民币汇率压力比较大。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，不过也有逐步回落的趋势。 

市场国庆节前反弹走势，国庆节后向下杀跌，及至 10 月 19 日下杀至 2449 点

的阶段低点后反弹。由于累积跌幅比较大，指数点位比较低，目前具备向上反

弹的空间，不过基本面暂时还不具备大幅反弹的市场基础，并且上证 50 技术上

仍有补跌的可能性，因此后市以震荡筑底为主。 

四、技术分析及建议 

   目前底部形态的构造过程还没有完成，大盘向下破位及至 10 月 19 日杀跌至

2449 点获得阶段性支撑，后市震荡筑底并考验 2449 点支撑力度的概率较高。对

于沪深 300 指数来说，短线支撑在 3009 点附近，反弹过后，继续回调测试底部

支撑力度的可能性较大。就目前的外部压力状况以及国内宏观走势来看，目前

股指期货的底部其实是不太明确的，后市反弹过后大概率还是以筑底为主。对

于 IF 合约来说，反弹至 3448 的概率不高，因此还是以 3400-2900 区间操作为主，

短线支撑在 3025 点附近，反弹过后，继续回调测试底部支撑力度的可能性较大，

若再次下跌不破 3025 则中期底部成立。



                    
股指期货·周报

 

 9 /9 

 

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
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层 06 室 

电话：029-88604098 029-88604088 

重庆营业部 

地址：重庆市江北区观音桥步行街 2 号融恒盈嘉时代广场 14-6   

电话：023-67107988 

厦门营业部          

地址：厦门市思明区莲岳路 1号 1604 室 08 室 

电话：0592-5312922、5312906 

深圳营业部 

地址：深圳市福田区百花二路 48 号二楼 

电话：0755-36934588 

唐山营业部 

地址：河北省唐山市路北区北新西道 24 号中环商务 20 层

2003-2005 室 

电话：0315-5105115 

龙岩营业部 

地址：厦门市思明区莲岳路 1号磐基商务楼 2501 单元    

电话：0597-2529256   传真：0592-5312958 

杭州营业部 

地址：浙江省杭州市滨江区江汉路 1785 号双城国际大厦 4 号楼

22 层 

电话：0571-87686300 

 


