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股指期货震荡下行 

 

主要结论： 

2019 年初国内名义经济增速有一定下行压力，市场

预期上市公司盈利增速下滑。中美贸易问题升级之后，

资本市场的不确定性增加。外围主要经济体经济状况略

好，美联储与欧洲央行的货币政策转向宽松。 

大盘自 2440 涨至 3288 点下跌以来，构筑了 2700 点

下方的底部与 3000 点上方的头部，中期来看 2700-3000

点区间内震荡整理的概率较大。 

由于中美贸易问题出现升级，市场的不确定性增

加，股市波动加大应以耐心观望为宜。震荡区间建议观

望为主，短线建议找高点试空，IF1906 空单 3800 点止

损，IH1906 空单 2800 点止损，IC1906 空单 5000 点止损。 
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一、周度行情回顾 

（一）期货市场回顾 

本周（5 月 20 日至 24 日），股指期货以震荡下行为主。周一大幅下跌周二

冲高回落，之后小步震荡下行。受华为相关消息的影响，盘面较弱，资金流出

较明显。由于加征关税是实质性基本面利空，且后续事情演化难以预测，短期

持稳之后继续探底的概率较大。 

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 

IF1906 3569.4 0.24% -1.26% 111611 91933 -4492 -1181 24.5 

IH1906 2679 0.31% -1.54% 40964 42298 -1369 1112 23.0 

IC1906 4772.6 -0.23% -1.00% 77105 86392 449 -464 69.2 

  数据来源：Wind、国元期货   

（二）现货市场回顾 

本周，上证综指跌逾 1%，深证成指、创业板指跌逾 2%，均为连跌 5 周。

盘面上，近期热门的概念均大幅下挫。国产芯片和国产操作系统领跌市场。整

体来看，大盘自 2440 涨至 3288 点下跌以来，构筑了 2700 点下方的底部与 3000

点上方的头部，中期来看 2700-3000 点区间内震荡整理的概率较大。 

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 2,853 1,627 -29 -1.02% 

深证成指 8,777 2,182 -223 -2.48% 

创业板 1,444 697 -35 -2.37% 

000016.SH 2,702 293 -33 -1.21% 

000300.SH 3,594 1,013 -55 -1.50% 

000905.SH 4,842 693 -101 -2.04% 

数据来源：Wind、国元期货 

   股指期货各主力合约的基差走高，期货市场对后市预期逐步转向悲观。 
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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 

商务部：注意到近期美方频频使用长臂管辖措施打压中国企业。我们敦促

美方停止错误做法，为两国企业开展正常的贸易与合作创造条件。中方将采取

必要措施，坚决维护中国企业的合法权益。中方已就美方对华为出口管制措施

进行严正交涉，对美方这种霸凌主义的做法，最好的回应就是中国企业继续发

展壮大。 
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据中证报，富时罗素相关人士表示，富时罗素将于美国东部时间 5 月 24 日

收盘后，公布纳入其全球股票指数系列的 A 股名单，即于北京时间 5 月 25 日凌

晨 4 点后，国内的投资者可获悉最终哪些 A 股“入富”。业内人士预计，最终名

单与此前富时罗素发布的潜在名单相比或变动不大。 

英国首相特蕾莎•梅预计将于周五宣布辞职，此前她的脱欧计划遭到内阁反

对，下议院领袖利德索姆因对新脱欧协议不满愤而辞职。英国其他部长可能效

仿英国内阁大臣、下院领袖 Leadsom，很快辞职。 

商务部有关单位发布《中国对外贸易形势报告(2019 年春季)》认为，当前外

贸发展面临的环境更加复杂、不确定性更强、风险挑战更多。世界经济增长放

缓，贸易保护主义持续升温。国内经济下行压力犹存，一些结构性问题亟待解

决。同时，中国经济长期向好的基本面没有改变，外贸内生动力不断增强，高

质量发展的基础持续巩固。随着支持外贸稳规模、提质量、转动力各项举措不

断落地，政策效应将会持续显现。 

据中证报，正中珠江会计师事务所被立案调查的风波持续发酵。科创板受

理企业广东利元亨智能中止审核，其所聘的会计师事务所正是正中珠江。目前

在主板 IPO 排队企业中，剔除审核状态为“中止审查”和“终止审查”，仍有 19

家公司审计机构为正中珠江。 

中金所发布风险准备金管理办法，有助于完善风险准备金使用操作流程，

便于及时应对和处理可能存在的市场风险，促进金融期货市场长期稳健发展。 

国家主席习近平向 2019 中国国际大数据产业博览会致贺信称，中国高度重

视大数据产业发展，愿同各国共享数字经济发展机遇，通过探索新技术、新业
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态、新模式，共同探寻新的增长动能和发展路径。 

二、基本面分析 

（一）资金 

 周五市场资金流入-166.24 亿元，其中沪深 300 流入+26.30 亿元，创业板

流入-46.41 亿元。本周市场资金流入-937.47 亿元，其中沪深 300 流入-96.11

亿元，创业板流入-207.89 亿元。资金流出。 

 恒生 AH 股溢价指数为 125.67，较上日+0.48 点，较上周+2.18 点。 

 24 日融资余额为 9163.7 亿元，较前一日-42.7 亿元，较上周-81 亿元。融

资余额下降。 

 24 日沪股通流入+2.77 亿元，本周沪股通累计流入-52.81 亿元。深股通流

入-16.52 亿元，深股通本周累计流入-88.66 亿元。 

 5 月 27 日-31 日共有 33 家公司限售股陆续解禁，合计解禁量 27.02 亿股，

按 5 月 24 日收盘价计算，解禁市值为 273.21 亿元。24 日证监会核发 3 家

企业 IPO 批文，未披露筹资金额。 

图表 6：融资余额  图表 7：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 

（二）利率汇率 

 资金面边际收紧。SHIBOR 隔夜报 2.3420%，较上日-24.20BP，较上周五

+53.20BP；SHIBOR1W 报 2.5920%，较上日-5.60BP，较上周五+12.20BP；

SHIBOR2W 报 2.7570%，较上日+0BP，较上周五+30.90BP。 

 人民币汇率趋稳。人民币兑美元中间价报 6.8993，较上日-1BP，较上周

+134BP；在岸人民币兑美元即期汇率收 6.9050，较上日-140BP，较上周

-311BP。 

图表 8：央行公开市场操作  图表 9：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 

2019 年初国内名义经济增速有一定下行压力，市场预期企业盈利能力下降，

上市公司盈利增速下滑。四月份经济数据不及预期。外围主要经济体经济状况

略好，但主要经济数据逐渐回落，美联储与欧洲央行的货币政策转向宽松。中

美贸易问题升级之后，资本市场的不确定性增加。 
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元旦之后，上证指数下跌创出本轮新低 2440 点，之后指数快速反弹，最后发

展成一轮上行趋势，直至 3288 点开始下行，途中遇到中美贸易问题，下跌加速。

技术上由于 2440-2700 点之间的 W 底比较坚实，预期在 2700 点的支撑力度较强。 

四、技术分析及建议 

   由于中美贸易问题出现升级，市场的不确定性增加，股市波动加大应以耐心

观望为宜。市场对于政府出台积极对冲政策的预期提高。大盘上涨压力在 3000

点一线，支撑位在 2700 点一线；对于沪深 300 指数来说反弹压力位 3900 点，下

跌支撑位 3300 点。震荡区间建议观望为主，短线建议找高点试空，IF1906 空单

3800 点止损，IH1906 空单 2800 点止损，IC1906 空单 5000 点止损。 
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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   
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