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股指期货震荡回调  

 

主要结论： 

年内我国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。经济下行压力较大，市场对于逆周

期调节力度增加的预期渐强。6 月份经济数据虽弱但符

合预期，期指盘面已有反应。外围主要国家央行货币政

策转向宽松。由于中美贸易问题出现缓和迹象，加之科

创板即将推出管理层对市场更为呵护。 

技术上，大盘自 3288 点下跌以来，在 2800-3000 点

区间内震荡整理了 35 个交易日，大盘尝试向上突破后

遇阻回落。操作上建议区间震荡思路操作，短线建议逢

高做空，IF1908 空单 3927 点止损，IH1908 空单 2997 点

止损，IC1908 空单 5081 点止损。 
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一、周度行情回顾 

（一）期货市场回顾 

本周（7 月 8 日至 12 日），股指期货震荡下跌，周一大跌之后四个交易日窄

幅震荡小跌为主。值得注意的是本周股指期货的表现明显强于现货。期货市场

对 22 日科创板开板的行情比较乐观，我们认为短期影响过后还是要回归基本面。 

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 

IF1907 3799.8 0.88% -1.93% 94387 73480 -5601 -6088 8.9 

IH1907 2900.2 0.76% -1.72% 34704 34919 -1459 -2799 1.9 

IC1907 4843 1.08% -3.45% 64621 64746 -6691 -5128 18.6 

  数据来源：Wind、国元期货   

（二）现货市场回顾 

本周，市场在周一大幅调整后窄幅震荡，上证综指周跌 2.67%，深证成指跌

2.43%，创业板指跌 1.92%。盘面上，金融板块护盘，科技股、白马股调整。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，之后在 2800-3000 点区间内震荡整理了 35 个交易日，后尝试向

上突破，受到抛压阻击回落至震荡区间。 

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 2,931 1,429 -81 -2.67% 

深证成指 9,213 1,871 -230 -2.43% 

创业板 1,518 624 -30 -1.92% 

000016.SH 2,902 361 -60 -2.02% 

000300.SH 3,809 1,070 -84 -2.17% 

000905.SH 4,862 541 -181 -3.59% 

数据来源：Wind、国元期货 

   股指期货各主力合约的基差回落，市场情绪有所好转。 
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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 

科创板即将正式开板，目前约有 108 家基金公司（包括具有公募资格的券商

资管）参与科创板网下打新，涉及产品约 1540 只，合计获配总市值近百亿。49

只公募产品 14 家全部打中，赢得“大满贯”。获配市值最高的是富国基金，共

动用旗下 54 只基金参与科创板打新，获配市值高达 5.43 亿元；鹏华、南方两家

基金公司分别获配 5.13 亿元和 5.03 亿元市值。 
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上海警方近日出手，前往“股市黑嘴”廖英强的公司上海仟和亿教育培训

有限公司，一口气逮捕 12 名来自台湾地区的证券分析师。上海台商协会副会长

蔡世明证实，上海仟和亿公司涉嫌非法经营罪，其中有些分析师可能还涉嫌违

法，会有采取刑事拘留的措施。去年 5 月份，廖英强因操纵市场并非法获取巨

额私利，被证监会罚 1.3 亿。 

上交所：目前科创板发行与交易相关的各技术系统已基本准备就绪，本周

六和下周六将分别组织全市场开展科创板交易业务预通关测试和通关测试；本

周预通关测试中使用的 5 只科创板产品代码为真实的科创板产品代码，产生的

行情为测试行情，敬请广大投资者特别留意。 

人民网评论称，市场出现围绕科创板上市企业 “超募”的质疑，本质上来

源于在科创板新环境下沿用旧思维。科创板最大的创新和制度亮点是市场化定

价和自主决定发行规模。上市公司以什么价格、发行多少股份、募集多少资金，

对投融资各方而言都是各取所值的结果。这属于投融资双方的两情相悦，不能

单纯的归结于上市公司在“圈钱”。 

美联储主席鲍威尔：贸易问题为企业供应链带来不确定性，对贸易的担忧

打压美国经济前景；失业率与通胀之间的联系越来越弱；货币政策并没有想象

的那么宽松；更高的薪资应当能够推升通胀，但我们还没有到这个程度；Libra

引发大量严重的担忧，其将是下周 G7 财长会议的一个议题。 

中美全面经济对话中方牵头人刘鹤应约与美国贸易代表莱特希泽、财政部

长姆努钦通话，就落实两国元首大阪会晤共识交换意见。商务部部长钟山参加

通话。商务部网站信息显示，美国政府表示，将免除从医疗设备到关键电容器
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等 110 种中国产品的高额关税。特斯拉的一些中国制造的汽车电路没有获得豁

免。 

二、基本面分析 

（一）资金 

 周五市场资金流入-8.17 亿元，其中沪深 300 流入 69.59 亿元，创业板流入

-22.29 亿元。本周市场资金流入-1427.22 亿元，其中沪深 300 流入-92.55

亿元，创业板流入-238.33 亿元。资金流出。 

 恒生 AH 股溢价指数为 128.33，较上日+0.59 点，较上周-0.82 点。 

 12 日融资余额为 9023.10 亿元，较前一日-22.40 亿元，较上周-69.3 亿元。

融资余额平稳。 

 12 日沪股通流入+9.28 亿元，本周沪股通累计流入-28.18 亿元。深股通流

入+7.86 亿元，深股通本周累计流入 10.36 亿元。 

 7 月 15 日-7 月 19 日 A 股限售股上市数量共计 33.6 亿股，以周五收盘价

计算，市值仅有 190.79 亿元。12 日证监会核发 2 家企业 IPO 批文，未披

露筹资金额。 

 上交所将于 7 月 22 日（周一）举行科创板首批公司上市仪式；截至 7 月

4 日，已有 25 家公司获得证监会同意注册的批复，系科创板首批挂牌上

市公司。 

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 2.2350%，较上日+23.70BP，较上周五

+118BP；SHIBOR1W 报 2.5590%，较上日+6.20BP，较上周五+28.80BP；

SHIBOR2W 报 2.3780%，较上日+5.80BP，较上周五+31.20BP。 

 人民币汇率小幅波动。人民币兑美元中间价报 6.8662，较上日-15BP，较

上周-35BP；在岸人民币兑美元即期汇率收 6.8783，较上日+125BP，较上

周+2BP。 

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 
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（三）宏观数据 

以美元计，中国 6 月出口同比降 1.3%；进口降 7.3%。以人民币计，6 月出口

同比增 6.1%；进口降 0.4%；贸易顺差 3451.8 亿元，前值 2791.2 亿元。中国 1-6

月出口（以人民币计）同比增 6.1%；进口增 1.4%；贸易顺差 1.23 万亿元，扩大

41.6%。上半年，我国对欧盟进出口总值为 2.3 万亿元，增长 11.2%；对美国出口

1.35 万亿元，同比下降 2.6%；自美进口 3993.8 亿元，同比下降 25.7%；贸易顺差

9548.1 亿元，扩大 12%；中美经贸摩擦给中国外贸带来一定压力，但影响总体可

控。 

中国 6 月新增人民币贷款为 1.66 万亿元，6 月 M2 同比增长 8.5%，6 月社会

融资规模增量为 2.26 万亿元，比上年同期多 7705 亿元，前值为 1.4 万亿元。上

半年人民币贷款增加 9.67 万亿元，同比多增 6440 亿元。住户部门贷款增加 3.76

万亿元，短期贷款增加 1 万亿元，中长期贷款增加 2.75 万亿元；非金融企业及

机关团体贷款增加 6.26 万亿元，短期贷款增加 1.47 万亿元，中长期贷款增加 3.48

万亿元，票据融资增加 1.18 万亿元。 

中国 6 月 CPI 同比上涨 2.7%。6 月份 CPI 涨幅稳定，鲜果价格上涨 42.7%，

涨幅比上月扩大 16 个百分点，影响 CPI 上涨约 0.71 个百分点；猪肉价格上涨

21.1%，涨幅比上月扩大 2.9 个百分点，影响 CPI 上涨约 0.45 个百分点。6 月份

PPI 同比持平，环比下降 0.3%；工业生产者购进价格同比下降 0.3%，环比下降

0.1%。 
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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。6 月份经济数据虽弱但符合预期，期指盘面已有反应。

外围主要国家央行货币政策转向宽松。中美贸易问题升级之后，资本市场的不

确定性增加。 

年内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。在支

撑上方经过近两个月的整理，大盘尝试向上突破后遇阻回落。 

四、技术分析及建议 

   由于中美贸易问题出现缓和迹象，加之科创板即将推出管理层对市场更为呵

护，市场情绪逐步好转。经济下行压力较大，市场对于逆周期调节力度增加的

预期渐强。 

技术上，大盘自 3288 点下跌以来，在 2800-3000 点区间内震荡整理了 35 个交

易日，大盘尝试向上突破后遇阻回落。操作上建议区间震荡思路操作，短线建

议逢高做空，IF1908 空单 3927 点止损，IH1908 空单 2997 点止损，IC1908 空单

5081 点止损。注意换月。 
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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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