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股指期货震荡回调  

 

主要结论： 

目前国内经济仍处于下行阶段，且下行压力有所增

加，市场预期今年企业的盈利能力不及 2017-2018 年，

上市公司盈利增速或有下滑。经济数据虽弱但基本符合

预期。由于经济下行压力较大，市场对于逆周期调节力

度增加的预期渐强。 

大盘自 3288 点下跌以来，在 2800-3000 点区间内震

荡整理了 5 个多月，形成了现阶段重要的运行区间。3000

点上方抛压较大。后市基本面多空交织，股指的趋势不

明确，建议前期多单平仓，之后暂时离场观望。 
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一、周度行情回顾 

（一）期货市场回顾 

本周（10 月 14 日至 18 日），周一三大股指全线冲高之后回落，之后三个交

易日开始震荡直到周五全线大跌。本周科技股与权重股同步回调，不过由于科

技股的波动性大于金融地产，IC 合约跌幅较大。由于期指均回到前期运行区间，

后市震荡的概率较大。 

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 

IF1910 3854.2 -1.70% -1.50% 71725 66473 46366 -1435 15.2 

IH1910 2956.8 -1.66% -0.77% 29546 29460 19112 -2580 6.4 

IC1910 4893.2 -2.57% -3.03% 63313 69828 49083 -2371 68.6 

  数据来源：Wind、国元期货   

（二）现货市场回顾 

本周，A 股三大指数高开低走，上证指数 3000 点得而复失，整体下跌 1.32%；

深成指跌 1.38%；创业板指跌 1.09%。盘面上，金融、科技持续下挫，市场全线

走弱，沪指一度考验半年线支撑。整体来看，大盘在 2800-3000 点区间内震荡整

理了较长时间，国庆之后大盘试图向上突破，遇阻之后再次回到前期整理区间。

大盘在此区间已经运行了 5 个多月，还需耐心等待。 

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 2,938 1,620 -36 -1.19% 

深证成指 9,534 2,538 -133 -1.38% 

创业板 1,649 893 -18 -1.09% 

上证 50 2,963 374 -20 -0.67% 

沪深 300 3,869 1,222 -42 -1.08% 

中证 500 4,962 744 -94 -1.85% 

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下行，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、证监会修改并发布《上市公司重大资产重组管理办法》，主要修改内容

包括：一是取消重组上市“净利润”指标；二是将“累计首次原则”期限缩短

至 36 个月；三是允许符合国家战略的高新技术产业和战略性新兴产业相关资产

在创业板重组上市；四是恢复重组上市配套融资；五是丰富重大资产重组业绩
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补偿协议和承诺监管措施，加大问责力度。 

证监会：重组新规施行后，尚未取得行政许可决定的并购重组申请，适用

新规；将继续严格规范重组上市行为，持续从严监管并购重组“三高”问题，

打击恶意炒壳、内幕交易、操纵市场等违法违规行为，遏制“忽悠式”重组、

盲目跨界重组等乱象。 

2、《跨国公司投资中国 40 年》报告显示，截至 2018 年底，中国累计设立外

商投资企业 96.1 万家，实际使用外资 2.1 万亿美元。目前，外商投资企业占中国

企业数不足 3%，但为中国贡献了近一半的对外贸易、四分之一的规模以上工业

企业产值和利润、五分之一的税收收入，已成为中国经济的重要组成部分。 

3、沪深交易所 10 月 21 日起调整融资融券标的证券：调整后沪市两融标的

股票数量为 800 只，交易型开放式指数基金数量为 50 只；深市两融标的股票数

量为 800 只，交易型开放式基金的数量为 19 只。 

4、中基协会长洪磊：私募基金累计投资于境内未上市未挂牌企业股权、新

三板企业股权和再融资项目数量达 10.75 万个，为实体经济形成股权资本金 6.03

万亿元；协会近期正在认真研究并于近期推出《私募股权及创业投资类 FOF 投

资尽职调查指引》，促进提升行业专业化水平。 

5、据经参，中国国土勘测规划院发布的报告显示，今年第三季度全国总体

地价水平环比、同比增速均放缓。其中，住宅地价同比增速连续六个季度放缓。

报告预测，未来国内宏观政策进一步落地，国民经济继续保持总体平稳，房地

产市场调控力度持续。预计主要监测城市地价整体保持低速增长，各用途间增

速差异或缩小，热点城市住宅用地市场保持趋稳态势。 
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6、证监会召开私募股权和创投基金座谈会，强调要逐步出清“伪私募”，

推动出台私募基金条例，抓紧修订私募基金监管办法，逐步建立全面、动态、

精准、穿透的综合监测监控体系，建立分类备案机制，推动完善私募股权基金

税收政策和中长期资金投资私募股权基金的政策规定。 

二、基本面分析 

（一）资金流动 

 周五市场资金流入-514.88 亿元，其中沪深 300 流入-174.35 亿元，创业板

流入-82.88 亿元。本周市场资金流入-1418.32 亿元，其中沪深 300 流入

-310.05 亿元，创业板流入-297.91 亿元。本周资金净流出。 

 18 日恒生 AH 股溢价指数为 128.64，较上日-0.62 点，较上周-1.06 点。 

 18 日沪股通流入-9.51 亿元，本周沪股通累计流入 46.53 亿元。深股通流

入+7.81 亿元，深股通本周累计流入+89.33 亿元。 

 17 日融资余额为 9503.36 亿元，较前一日+0.91 亿元，较 11 日+59.17 亿元。

融资余额回升。 

 10 月 21 日-25 日沪深两市共有 29 家公司限售股陆续解禁，合计解禁量

30.89 亿股，按 10 月 18 日收盘价计算，解禁市值为 290.09 亿元，环比下

降 74.74%。18 日证监会核发 4 家企业 IPO 批文，未披露筹资金额。IPO

有加速迹象。 

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 

 资金利率上升，尚属正常波动。SHIBOR 隔夜报 2.6180%，较上日+3.30BP，

较上周+40.30BP；SHIBOR1W 报 2.6910%，较上日+2.80BP，较上周+10BP；

SHIBOR2W 报 2.7090%，较上日+1.20BP，较上周五+22.30BP。 

 人民币汇率平稳，贬值压力依然存在。人民币兑美元中间价报 7.0690，较

上日-99BP，较上周-37BP；在岸人民币兑美元即期汇率收 7.0825，较上日

-16BP，较上周-175BP。 

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 

初步核算，前三季度国内生产总值 697798 亿元，按可比价格计算，同比增

长 6.2%。分季度看，一季度增长 6.4%，二季度增长 6.2%，三季度增长 6.0%。分

产业看，第一产业增加值 43005 亿元，增长 2.9%；第二产业增加值 277869 亿元，

增长 5.6%；第三产业增加值 376925 亿元，增长 7.0%。 

2019 年 9 月份，规模以上工业增加值同比实际增长 5.8%（以下增加值增速

均为扣除价格因素的实际增长率），比 8 月份加快 1.4 个百分点，预计增长 5.2%。

从环比看，9 月份，规模以上工业增加值比上月增长 0.72%。1-9 月份，规模以上

工业增加值同比增长 5.6%。 

图表 10：GDP  图表 11：工业增加值 

 

 

 

数据来源：Wind、国元期货  数据来源：Wind、国元期货 

三、综合分析 

目前国内经济仍处于下行阶段，且下行压力有所增加，市场预期今年企业的

盈利能力不及 2017-2018 年，上市公司盈利增速或有下滑。经济数据虽弱但基本
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符合预期。由于经济下行压力较大，市场对于逆周期调节力度增加的预期渐强。

外围主要国家央行货币政策转向宽松。国庆之后中美贸易问题有所缓和， 

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

由于市场在 2800-3000 点之间震荡了较长时间，大盘突破 3000 点之后遭遇抛压

再次回到震荡区间，后市继续震荡的概率增加。 

四、技术分析及建议 

  大盘自 3288 点下跌以来，在 2800-3000 点区间内震荡整理了 5 个多月，形成了

现阶段重要的运行区间。突破 3000 点后，部分抄底资金获利丰厚有获利离场的

动机，或有震荡。后市基本面多空交织，股指的趋势不明确，建议前期多单平

仓，之后暂时离场观望。 
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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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