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股指期货低位震荡整理 

 

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。 
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一、周度行情回顾 

（一）期货市场回顾 

上周（12 月 10 日至 14 日），股指期货弱势，以低位横盘整理为主，本周主

要受到发布的经济、金融数据不及预期的影响，整体盘面较弱。医药板块整体

调整对场内人气影响较大。 

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 3169.4 -1.74% -0.46% 42439 43156 -4195 -7159 -3.5 0.00 

IH1812 2429.6 -1.29% -0.28% 17315 19767 -2300 -466 -6.2 -5.60 

IC1812 4329.6 -2.41% -1.42% 26842 33996 -2640 -5053 7.5 24.60 

  数据来源：Wind、国元期货   

（二）现货市场回顾 

本周，沪指周跌 0.5%，深成指跌逾 1%，创业板指跌超 2%。上证综指再失

2600 点，创业板指则再度逼近 1300 点关口。缩量严重，人气不足。受医药集采

的影响，医药板块整体下挫对基金打击较大。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 2,594 1,237 -12 -0.47% 

深证成指 7,630 1,682 -104 -1.35% 

创业板 1,310 514 -31 -2.28% 

000016.SH 2,423 309 -7 -0.30% 

000300.SH 3,166 916 -16 -0.49% 

000905.SH 4,337 473 -74 -1.67% 

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

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
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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 

沪深港交易所已就不同投票权架构公司纳入港股通股票具体方案达成共

识。下一步，三所将抓紧制订相关规则，在完成必要程序后向市场公布，预计

规则将于 2019 年年中生效实施。截至目前，已经在在港交所完成上市的企业中，

采用不同投票权架构的公司仅小米和美团点评，上述通知意味着，内地投资者
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未来可通过沪深港通买卖这两家公司的股票。 

国务院发布《关于对真抓实干成效明显地方进一步加大激励支持力度的通

知》，提出对防范化解金融风险、营造诚实守信金融生态环境、维护良好金融秩

序、健全金融消费者权益保护机制成效较好的省，支持该省或其辖内地区开展

金融改革创新先行先试。通知称，国务院决定将 2016 年实施的 24 项督查激励措

施调整增加为 30 项督查激励措施，对落实有关重大政策措施真抓实干、取得明

显成效的地方进一步加大激励支持力度。 

中央政治局召开会议指出，明年要继续打好三大攻坚战，推动制造业高质

量发展，推进先进制造业与现代服务业深度融合；着力激发微观主体活力，创

新和完善宏观调控，统筹推进稳增长、促改革、调结构、惠民生、防风险工作，

保持经济运行在合理区间，进一步稳就业、稳金融、稳外贸、稳外资、稳投资、

稳预期，提振市场信心。 

中共中央在中南海召开党外人士座谈会，就今年经济形势和明年经济工作

听取各民主党派中央、全国工商联负责人和无党派人士代表的意见和建议。习

近平强调，要继续实施积极的财政政策和稳健的货币政策，坚持向改革要动力，

强化社会政策兜底保障功能；要坚定不移深化供给侧结构性改革，更多采取改

革开放的办法，更多运用市场化、法治化手段，不断取得更扎实的成果。 

商务部新闻发言人高峰：中美双方团队就磋商细节保持着密切的沟通，进

展顺利，如果有进一步的细节，我会及时通报；目前双方正在保持密切联系，

中方欢迎美方来华开展磋商，也对赴美沟通持开放态度。商务部回应“把进口

美国汽车关税下调到 15%”传闻：农产品、能源、汽车等是中美双方已达成共
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识的具体事项，具体细节将陆续公布。 

证监会集中督办 10 起典型案件，要求依法严厉性质恶劣、影响重大的证券

期货违法违规行为。一是优化阻止模式，强化统筹调配，集团作战；二是加强

执法协作，遇到新型、复杂问题及时会商；三是提高规范水平，依法办案，防

范执法廉政风险。四是防范风险，积极稳妥应对案件查处过程中的风险点。 

二、基本面分析 

（一）宏观 

中国 11 月规模以上工业增加值同比增长 5.4%，预期 5.9%，前值 5.9%；1-11

月规模以上工业增加值同比增长 6.3%，前值 6.4%。 

1-11 月份固定资产投资（不含农户）609267 亿元，同比增长 5.9%，预期 5.8%，

前值 5.7%；从环比速度看，11 月份固定资产投资增长 0.46%。其中，民间固定

资产投资 378432 亿元，同比增长 8.7%。 

图表 6：工业增加值  图表 7：固定资产投资 

 

 

 

数据来源：Wind、国元期货  数据来源：Wind、国元期货 

11 月社会消费品零售总额 35260 亿元，同比名义增长 8.1%，扣除价格因素
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实际增长 5.8%；1-11 月社会消费品零售总额 345093 亿元，名义同比增长 9.1%。 

11 月全国城镇调查失业率为 4.8%，比上月和上年同月均下降 0.1 个百分点，

就业形势好于预期。11 月国民经济运行继续保持总体平稳、稳中有进，全年经

济社会发展主要目标任务有望较好完成。 

1-11 月房地产开发投资 110083 亿元，同比增长 9.7%，增速与 1-10 月持平；

住宅投资 78027 亿元，增长 13.6%，增速回落 0.1 个百分点；11 月末商品房待售

面积 52627 万平方米，比 10 月末减少 162 万平方米。11 月份，房地产开发景气

指数为 101.92，比 10 月份回落 0.03 点。1-11 月份，商品房销售面积 148604 万平

方米，同比增长 1.4%，增速比 1-10 月份回落 0.8 个百分点。商品房销售额 129508

亿元，增长 12.1%，增速回落 0.4 个百分点。 

图表 8：社会消费品零售总额  图表 9：房地产开发投资 

 

 

 

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-526.08 亿元，其中沪深 300 流入-134.52 亿元，创业板

流入-100.73 亿元。本周市场资金流入-679.10 亿元，其中沪深 300 流入-87.16
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亿元，创业板流入-145.01 亿元。本周资金净流出。 

 恒生 AH 股溢价指数为 118.21，较上日-0.37 点，较上周-1.37 点。 

 13 日融资余额为 7627.70 亿元，较前一日+0.8 亿元，较上周五-1.37 亿元。

融资余额止跌。 

 今日沪股通流入-3.01 元，本周沪股通累计流入+33.55 亿元。深股通流入

-6.48 亿元，深股通本周累计流入+32.07 亿元。 

 下周（12 月 17 日-12 月 21 日）共有 50 家公司限售股陆续解禁，合计解

禁量 156.81 亿股，按 12 月 14 日收盘价计算，解禁市值为 720.24 亿元，

较本周解禁市值 481.76 亿元上升 49.50%。14 日证监会核发 3 家企业 IPO

批文，未披露募资额。 

图表 10：融资余额  图表 11：融资买入额 

 

 

 

数据来源：Wind、国元期货  数据来源：Wind、国元期货 

（三）利率汇率 

 年末资金利率整体上升。SHIBOR 隔夜报 2.6550%，较上日+13.60BP，较

上周五+23.90BP；SHIBOR1W 报 2.6830%，较上日+4.70BP，较上周五
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+7.20BP；SHIBOR2W 报 2.6760%，较上日+3.80BP，较上周五+5.80BP。 

 人民币汇率小幅波动。人民币兑美元中间价报 6.8750，较上日-19BP，较

上周五+86BP；在岸人民币兑美元即期汇率收 6.8975，较上+285BP，较上

周五+177BP。 

图表 12：央行公开市场操作  图表 13：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 

三、综合分析 

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。中美贸易摩擦致使外部压力较大。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，

但市场预期企业利润逐步回落。 

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
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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。
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