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股指期货放量大涨  

 

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。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反复、人民币汇率贬值、

经济数据疲弱，对市场情绪影响较大。 

技术上，大盘自 3288 点下跌以来，在 2800-3000 点

区间内震荡整理了 30 多个交易日，大盘尝试向上突破

后遇阻回落，随后触底反弹，支撑位 2800 点。建议逢

低做多，大盘跌破 2733 止损。IF1909 多单 3572 点止损，

IH1909 多单 2718 点止损，IC1909 多单 4537 点止损。 
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一、周度行情回顾 

（一）期货市场回顾 

本周（9 月 29 日至 6 日），5 连升，股指期货以大幅上行为主，市场行情转

向乐观，市场风格偏向 IC 合约。后期受到若中美贸易问题的反复、经济数据偏

弱等方面的影响反弹到压力区之后震荡整理的概率较大。 

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 

IF1909 3958 0.73% 4.69% 77323 89796 -3801 -465 -9.5 

IH1909 2988 1.16% 4.72% 29703 37756 -2118 -1886 -6.9 

IC1909 5151.4 0.27% 6.50% 65819 90315 -10179 -7865 3.2 

  数据来源：Wind、国元期货   

（二）现货市场回顾 

本周，上证指数涨近 4%，创逾两个月最大单周涨幅；深证成指涨近 5%，

创 5 个月最大单周涨幅；创业板指涨超 5%，创 6 个月最大单周涨幅。盘面上，

各大板块均有一定程度的涨幅，其中 5G、互金板块涨幅较大。本周两市合计成

交额超 3 万亿，环比放大两成。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

荡整理了较长时间后跌破整理区间，经过底部震荡之后各大指数开始缓慢上行，

上周指数上行加速。 

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 3,000 2,583 113 3.93% 

深证成指 9,823 3,757 458 4.89% 

创业板 1,692 1,290 81 5.05% 

上证 50 2,981 493 109 3.78% 

沪深 300 3,949 1,817 149 3.92% 
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中证 500 5,155 1,226 268 5.49% 

数据来源：Wind、国元期货 

   股指期货各主力合约的基差下行期货由贴水转升水，市场情绪向好。 

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 

1、央行决定于 9 月 16 日全面下调金融机构存款准备金率 0.5 个百分点（不

含财务公司、金融租赁公司和汽车金融公司）。在此之外，为促进加大对小微、

民营企业的支持力度，再额外对仅在省级行政区域内经营的城市商业银行定向
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下调存款准备金率 1 个百分点，于 10 月 15 日和 11 月 15 日分两次实施到位，每

次下调 0.5 个百分点。 

2、证监会发布非上市公众公司监管问答，明确非上市商业银行发行优先股

的相关要求，不在全国股转系统挂牌且股东人数超过 200 人的非上市商业银行首

次申请发行优先股的，应当符合《非上市公众公司监管指引第 4 号》审核标准

的相关要求，且股份确权数量在 80%以上（含 80%），但无须提交该指引所列的

申请文件。 

3、标普道琼斯指数公司宣布，将 1099 家中国 A 股上市公司纳入标普新兴

市场指数 BMI，9 月 23 日起生效，其中 147 家大盘股， 251 家中盘股，701 家

小盘股，A 股在此指数中的预计权重约 6.2%。招商证券测算，此举将为 A 股带

来 11 亿美元的被动增量资金。 

4、据上证报，已有十地职业年金进入投资运作，预计绝大部分省份职业年

金今年底或明年上半年都将相继投入运作。假设权益占比控制在 10%，到明年

底时，保守预计职业年金入市资金将超千亿。 

5、国务院决定开展第六次大督查，从 9 月 2 日起，16 个国务院督查组分赴

16 个省（区、市）进行实地督查，重点就减税降费、稳定和扩大就业、深化“放

管服”改革优化营商环境、推进创新驱动发展、合理扩大有效投资等五个方面

工作情况开展督促检查。 

6、据 21 世纪经济报道，科创板第三轮现场督导开启：财务核查、保荐执业

质量为重点。近期科创板第三轮保荐机构现场督导已启动，家数或为两家。对

于监管层的关注点，深圳一名券商保代表示，重点是财务核查，其次是关注同
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业竞争和关联交易；另外保荐机构的执业质量和内控也会重点检查。 

7、国务院总理李克强主持召开国务院常务会议，部署精准施策加大力度做

好“六稳”工作；确定加快地方政府专项债券发行使用的措施，带动有效投资

支持补短板扩内需。会议指出，坚持实施稳健货币政策并适时预调微调，加快

落实降低实际利率水平的措施，及时运用普遍降准和定向降准等政策工具，引

导金融机构完善考核激励机制，将资金更多用于普惠金融，加大金融对实体经

济特别是小微企业的支持力度。 

8、财政部发布中德高级别财金对话成果落实成效综述称，中欧所与欧洲期

货交易所成立联合项目工作组，初步提出发行离岸 A 股指数衍生品有关方案；

截至目前，共有德意志资产等 3 家德国机构获批人民币合格境外机构投资者

（RQFII）资格，累积获批额度 105.43 亿元。 

9、富时罗素宣布对富时中国 A50 等指数季度审核变更，将于 9 月 23 日起

生效。其中，富时中国 A50 新纳入中国国旅和上海机场，删除中国铁建和北京

银行。同时，华泰证券、牧原股份、万华化学、中国重工、京东方 A 进入备选

名单，备选名单即刻生效。 

10、刘鹤应约与美国贸易代表莱特希泽、财政部长姆努钦通话。双方同意

10 月初在华盛顿举行第十三轮中美经贸高级别磋商。工作层将于 9 月中旬开展

认真磋商，为高级别磋商取得实质性进展做好充分准备。双方一致认为，应共

同努力，采取实际行动，为磋商创造良好条件。商务部部长钟山、央行行长易

纲、发改委副主任宁吉喆等参加通话。 
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二、基本面分析 

（一）资金流动 

 周五市场资金流入-265.57 亿元，其中沪深 300 流入+19.20 亿元，创业板

流入-67.28亿元。本周市场资金流入+21.90亿元，其中沪深300流入+297.41

亿元，创业板流入-24.89 亿元。本周资金净流入。 

 6 日恒生 AH 股溢价指数为 128.36，较上日+0.56 点，较上周-0.22 点。 

 5 日融资余额为 9308.75 亿元，较前一日+66.35 亿元，较上周五+174.19 亿

元。融资余额回升。 

 6 日沪股通流入 58.50 亿元，本周沪股通累计流入 211.50 亿元。深股通流

入+32.71 亿元，深股通本周累计流入+96.87 亿元。 

 9 月 9 日-9 月 13 日沪深两市共有 29 家公司限售股陆续解禁，合计解禁量

25.38 亿股，按 9 月 6 日收盘价计算，解禁市值为 229.56 亿元，环比下降

35.37%。6 日证监会核发 2 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 

 

 

 

数据来源：Wind、国元期货  数据来源：Wind、国元期货 
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（二）利率汇率 

 资金面适中。SHIBOR 隔夜报 2.5970%，较上日+6.10BP，较上周五+2.50BP；

SHIBOR1W 报 2.6520%，较上日+1.60BP，较上周五-1.30BP；SHIBOR2W

报 2.6520%，较上日+4.90BP，较上周五-4.90BP。 

 人民币汇率贬值压力仍较大。人民币兑美元中间价报 7.0855，较上日

+3BP，较上周-24BP；在岸人民币兑美元即期汇率收 7.1243，较上日-216BP，

较上周-209BP。 

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）宏观数据 

8 月份 PMI 数据维持弱势，整体来看需求端指标较弱拖累供应端下行。2019

年 8 月中国官方制造业 PMI 为 49.5%，比上月下降 0.2 个百分点。8 月财新制造

业 PMI 50.4，为 4 月以来最高，重返荣枯分界线以上。财新与官方 PMI 的分化

或显示 8 月份小企业的景气度或有好转，官方 PMI 中小型企业指数确实也是走
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强。8 月官方非制造业 PMI 为 53.8%，较 7 月份小幅上升 0.1 个百分点，非制造

业总体保持扩张势头。 

图表 10：央行公开市场操作  图表 11：进出口同比 

 

 

 

数据来源：Wind、国元期货  数据来源：Wind、国元期货 

中国 8 月出口（以人民币计）同比增长 2.6%，前值增 10.3%；进口下降 2.6%，

前值增 0.4%；贸易顺差 2396 亿元人民币，扩大 41.8%。海关总署统计分析司司

长李魁文表示，当前国际经济、贸易增长放缓，但我国外贸进出口一直表现出

很强的韧性，单月进出口连续 5 个月超过 2.5 万亿元。 

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。经济数据虽弱但基本符合预期。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、汇率贬值、数据走弱等
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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反复，加之人民币 12 年来首次破 7，市场情绪逐步转

向看淡。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 30 多个

交易日，大盘尝试向上突破后遇阻回落，后遇到多重利空因素叠加跌破前期震

荡区间下沿下移一个箱体运行，支撑位 2700 点。建议逢低做多，大盘跌破 2733

止损。IF1909 多单 3572 点止损，IH1909 多单 2718 点止损，IC1909 多单 4537 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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