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股指期货冲高回落区间运行 

 

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（6 月 10 日至 14 日），股指期货先扬后抑，周一周二大涨之后三日以

震荡下行为主。受 5 月份经济数据回落、中美贸易摩擦相关消息的影响，盘面

较弱，且中小盘股科技股资金流出较明显。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，对未来经济环境的不确定性预期压制指标股估值，

料后市有一定的探底概率。 

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 3645 -0.83% 2.57% 79619 72135 -10047 -16601 9.9 

IH1906 2775.2 -0.45% 2.96% 27915 33048 -3202 -8939 10.4 

IC1906 4769.2 -1.49% 2.98% 70177 68815 -4217 -16745 26.3 

  数据来源：Wind、国元期货   

（二）现货市场回顾 

本周，上证综指累计涨近 2%，深证成指、创业板指均涨约 2.6%。盘面上，

周二冲高后震荡下探，前期热门题材尽数回落。军工、黄金板块获避险资金流

入。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 2,882 1,943 54 1.92% 

深证成指 8,810 2,546 225 2.62% 

创业板 1,454 845 38 2.68% 

000016.SH 2,786 354 79 2.91% 

000300.SH 3,655 1,166 90 2.53% 

000905.SH 4,796 831 117 2.50% 

数据来源：Wind、国元期货 
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   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。 

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 

中共中央办公厅、国务院办公厅印发《关于做好地方政府专项债券发行及

项目配套融资工作的通知》。通知指出，充分发挥专项债券作用，支持有一定收

益但难以商业化合规融资的重大公益性项目。稳健的货币政策要松紧适度，配

合做好专项债券发行及项目配套融资，引导金融机构加强金融服务，按商业化
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原则依法合规保障重大项目合理融资需求。对举借隐性债务上新项目、铺新摊

子的要坚决问责、终身问责、倒查责任。允许将专项债券作为符合条件的重大

项目资本金。 

经济参考报：7 月 1 日起，我国新一轮 3000 亿元规模的降费就要正式落地。

中央部门和地方都在积极备战此轮降费大幕的开启。目前，多地已经就启动第

二轮降低一般工商业平均电价等作出细化部署，清理行政事业性单位收费等也

在紧锣密鼓地推进。 

据第一财经，沪伦通揭牌仪式将于伦敦时间周一 8:00 左右举行，即同日北

京时间 15:00 左右，华泰证券于伦交所举行上市仪式。华泰证券公告称，确定

GDR 发行价格为每份 20.5 美元。假设本次拟发行 GDR 数量达到上限且超额配

售权悉数行使，本次募集资金总额为 16.92 亿美元，发行 GDR 代表的基础证券

为 8.25 亿股 A 股股票。本次发行的 GDR 预计于伦敦时间 6 月 17 日开始附条件

交易，预计伦敦时间 6 月 20 日正式在伦敦证券交易所上市。 

5 月私募基金平均股票仓位降至 62.57%，较前一月大幅下降 10.65 个百分点，

这也是私募连续两个月减仓。同时，股票私募产品业绩也有所回调，年内平均

收益收缩至 15%左右。但是，私募对市场并不悲观，认为当前 A 股比较有韧性，

可以在控制好仓位的基础上挖掘确定性机会。 

随着 ETF 规模持续扩张，为更好地满足投资者需求，提升 ETF 投资优势，

嘉实基金日前公告，旗下嘉实中证 500ETF及其联接基金由之前的“管理费 0.5%+

托管费 0.1%”下调至“管理费 0.15%+托管费 0.05%”，合计 0.2%的基本费率已

处于行业最低水平。 
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中国证券报：券商已于 6 月 15 日完成科创板技术通关测试，此次测试系多

个部门共同开展、同步参与，其中，深交所也配合上交所开展了科创板技术全

网测试。业内人士认为，因为之前已经过三轮全网测试，大部分券商应该可以

顺利通过测试。测试完成意味着交易系统科创板软件版本正式上线，科创板业

务市场参与者接口正式启用。 

证监会：同意华兴源创、睿创微纳 2 家公司科创板 IPO 注册。 

上交所发布科创板股票异常交易实时监控细则，科创板将设涨跌幅 30%和

60%两档临停机制，单次盘中临时停牌的持续时间为 10 分钟；停牌时间跨越 14:57

的，于当日 14:57 复牌；连续竞价阶段买入申报价格不得高于买入基准价格的

102%，卖出申报价格不得低于卖出基准价格的 98%；连续 3 个交易日内日收盘

价格涨跌幅偏离值累计达到±30%，属于异常波动。 

二、基本面分析 

（一）宏观 

中国 1-5 月固定资产投资同比增 5.6%，前 4 月增 6.1%，5 月份固定资产投资

（不含农户）环比则增长 0.41%。其中，民间固定资产投资 130823 亿元，同比

增长 5.3%，增速比 1-4 月份回落 0.2 个百分点。5 月规模以上工业增加值同比增

5.0%，前值增 5.4%；1-5 月同比增长 6.0%。5 月社会消费品零售总额 32956 亿元，

同比增 8.6%，前值 7.2%；1-5 月份同比增长 8.1%。5 月城镇调查失业率 5%，前

值 5%。 

5 月国民经济继续运行在合理区间，服务业持续增长，新兴服务业深入发展，

工业生产稳中有增，高技术制造业较快增长；市场销售增速加快，网上零售占
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比继续提高；投资保持增长，高技术产业投资增势良好。 

图 6：工业增加值  图 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 

（一）资金 

 周五市场资金流入-633.77 亿元，其中沪深 300 流入-120.91 亿元，创业板

流入-129.08 亿元。本周市场资金流入-400.24 亿元，其中沪深 300 流入

+142.64 亿元，创业板流入-171.40 亿元。资金流出情况较上周好转。 

 恒生 AH 股溢价指数为 126.37，较上日-0.46 点，较上周-0.65 点。 

 13 日融资余额为 9064.10 亿元，较前一日+16.6 亿元，较上周+46.20 亿元。

融资余额上升。 

 14 日沪股通流入+9.14 亿元，本周沪股通累计流入 93.68 亿元。深股通流

入-12.03 亿元，深股通本周累计流入 54.56 亿元。 

 6 月 17 日-21 日共有 42 家公司限售股陆续解禁，合计解禁量 78.43 亿股，

按 6 月 14 日收盘价计算，解禁市值为 599.80 亿元。14 日证监会核发 3 家

企业 IPO 批文，未披露筹资金额。证监会按法定程序同意以下企业科创
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板首次公开发行股票注册：苏州华兴源创科技股份有限公司、烟台睿创

微纳技术股份有限公司。 

图表 8：融资余额  图表 9：融资买入额 

 

 

 

数据来源：Wind、国元期货  数据来源：Wind、国元期货 

（二）利率汇率 

 资金面宽松。SHIBOR 隔夜报 1.7230%，较上日 -20.10BP，较上周五

+20.20BP；SHIBOR1W 报 2.5650%，较上日-1.8BP，较上周五-0.70BP；

SHIBOR2W 报 2.4540%，较上日+1.40BP，较上周五+7.60BP。 

 人民币汇率趋稳。人民币兑美元中间价报 6.8937，较上日+3BP，较上周

-8BP；在岸人民币兑美元即期汇率收 6.9236，较上日+16BP，较上周+75BP。 

图表 10：央行公开市场操作  图表 11：人民币兑美元汇率 
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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。 

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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