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股指期货震荡整理  

 

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

创板推出阶段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 15 日至 19 日），股指期货以窄幅震荡为主，市场在等待 7 月 22

日科创板开始，本周可以视为科创板开市之前的暖场行情。值得注意的是本周

股指期货的表现明显强于现货，现货跌时期货不跟。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 

IF1908 3799.4 0.53% -0.12% 85558 74408 52232 928 8.6 

IH1908 2898 1.06% -0.20% 29586 30344 17118 -4575 -2.4 

IC1908 4823.4 -0.89% -0.31% 61589 64317 44887 -429 55.3 

  数据来源：Wind、国元期货   

（二）现货市场回顾 

本周，上证综指微跌 0.22%收下红十星，深证成指涨 0.16%，科创板开市在

即创业板指相对强势周涨 1.58%。盘面上，黄金股持续活跃，科创板对标概念股

仍保持强势。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 2,924 1,491 -6 -0.22% 

深证成指 9,229 2,009 15 0.16% 

创业板 1,542 667 24 1.57% 

000016.SH 2,896 370 -7 -0.22% 

000300.SH 3,808 1,178 -1 -0.02% 

000905.SH 4,879 574 17 0.35% 

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回落，市场情绪有所回暖。 

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 

国务院总理主持召开经济形势专家和企业家座谈会表示，当前影响国内经

济的因素和困难挑战很多，下行压力有所加大；要坚持实施积极的财政政策、

稳健的货币政策和就业优先政策，适时预调微调，运用好逆周期调节工具；要

切实兑现全年减税降费近 2 万亿元的承诺，稳定企业预期；疏通货币政策传导
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渠道，降低中小微企业融资成本；更加主动扩大开放，实施好准入前国民待遇

加负面清单管理等制度；要以改善民生为导向培育新的消费热点和投资增长点，

聚焦短板扩大有效投资，用好地方政府专项债，加快重大项目建设，消除民间

投资隐性障碍，推进工业转型升级。 

财政部就《中华人民共和国土地增值税法》向社会公开征求意见。《征求意

见稿》将集体房地产纳入征税范围，同时拟取消土地增值收益调节金，使立法

前后集体房地产负担总体稳定。 

财政部：近期第三批 35 家中央管理企业划转国有资本充实社保基金将实施，

预计中央层面三批 59 家企业划转国资总额 6600 亿元左右；财政部会同人社部、

国资委、税务总局、证监会起草了全面推开划转操作的文件，近日报请国务院

批准后将印发实施。 

证监会：科创板各项准备工作已经就绪，7 月 22 日首批 25 家科创板企业将

在上交所上市交易；科创板制度设计做了充分的准备，平稳运行有保障，要确

保科创板成功；将持续督促上市公司依法履行信息披露义务，严惩各类信息披

露违法违规行为。 

有关方面表示，已有有关中国企业根据国内市场需要，向美国出口商就采

购农产品询价，并根据国务院关税税则委员会相关规定，申请排除对拟采购的

这部分自美进口农产品加征的关税。中方有关部门表示，希望美方与中方相向

而行，切实落实美方有关承诺。 

证监会：提前于 2020 年内取消证券公司、基金公司、期货公司外资股比限

制，符合资本市场和行业以开放促改革、促发展的客观要求；通过扩大行业开
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放，鼓励良性竞争，持续增强实力，有利于营造良好的市场生态和营商环境；

将加快完善配套安排，扎实做好开放措施的落实落地，提升开放环境下的监管

能力，有效防范风险，确保开放工作有序稳步推进。 

二、基本面分析 

（一）资金 

 周五市场资金流入+21.99 亿元，其中沪深 300 流入 89.85 亿元，创业板流

入-13.11 亿元。本周市场资金流入-510.11 亿元，其中沪深 300 流入-14.94

亿元，创业板流入-104.4 亿元。资金流出。 

 恒生 AH 股溢价指数为 126.66，较上日-0.13 点，较上周-1.67 点。 

 18 日融资余额为 9035.39 亿元，较前一日-18.03 亿元，较上周+12.29 亿元。

融资余额平稳。 

 19 日沪股通流入+44.95 亿元，本周沪股通累计流入+64.16 亿元。深股通

流入+20.36 亿元，深股通本周累计流入+37.56 亿元。 

 7 月 22 日-7 月 26 日共有 55 家公司限售股陆续解禁，合计解禁量 65.93 亿

股，按 7 月 19 日收盘价计算，解禁市值为 268.01 亿元。19 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 日举行科创板首批公司上市仪式。 

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 2.8270%，较上日+5.50BP，较上周五

+59.20BP；SHIBOR1W 报 2.7530%，较上日+0.50BP，较上周五+19.40BP；

SHIBOR2W 报 2.9890%，较上日+3.80BP，较上周五+61.10BP。 

 人民币汇率小幅波动。人民币兑美元中间价报 6.8635，较上日-126BP，较

上周-27BP；在岸人民币兑美元即期汇率收 6.8765，较上日+15BP，较上

周-18BP。 

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 

2019 年上半年 GDP 为 450933 亿元，按可比价格计算，同比增长 6.3%，与一

季度相比小幅下滑。其中一季度同比增长 6.4%，二季度增长 6.2%，二季度经济

增速为近年新低。分产业看，第一产业增加值 23207 亿元，同比增长 3.0%；第

二产业增加值 179984 亿元，增长 5.8%；第三产业增加值 247743 亿元，增长 7.0%。

上半年第三产业占比 54.9%，较上年同期提高 0.6 个百分点，第一、二产业占比

下降。 

图表 10、GDP  图表 11、GDP 增速分产业 

 

 

 

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。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。 
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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，加之科创板推出阶段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。 
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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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