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股指期货偏多震荡  

 

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，市场对于政策逆周期调

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。目

前大盘在 3000 点附近整理，受“区块链”利好政策的

影响或震荡走强，建议逢低做多，破位止损，IF1911 多

单 3792 点止损，IH1911 多单 2884 点止损，IC1911 多单

4843 点止损。 
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一、周度行情回顾 

（一）期货市场回顾 

本周（10 月 21 日至 25 日），三大股指在上周回落之后以震荡为主，小幅收

涨，IC 合约受科技股的带动，涨幅略大。由于期指均回到前期运行区间，后市

偏多震荡的概率较大。由于政策面上“要把区块链作为核心技术自主创新的重

要突破口”的利好消息刺激，IC 合约大概率会继续领涨。 

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 

IF1911 3899 0.91% 1.10% 77655 68804 2677 2331 -2.2 

IH1911 2967.6 0.43% 0.28% 30848 29749 658 289 -0.5 

IC1911 4974.2 1.13% 1.72% 69292 72664 488 2836 20.4 

  数据来源：Wind、国元期货   

（二）现货市场回顾 

本周 A 股三大指数集体收红，上证指数涨逾 0.57%；深成指涨 1.33%；创业

板指涨 1.62%。盘面上，本周银行、农业养殖、黄金板块涨幅较大。下周区块链

相关板块或有较大涨幅，带动科技股整体走强。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，耐心等待大盘选择方向。 

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 2,955 1,602 17 0.57% 

深证成指 9,660 2,456 127 1.33% 

创业板 1,675 821 27 1.62% 

上证 50 2,967 438 4 0.13% 

沪深 300 3,897 1,267 27 0.71% 

中证 500 4,995 727 33 0.66% 

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、国家领导人强调，要把区块链作为核心技术自主创新的重要突破口，明

确主攻方向，加大投入力度，着力攻克一批关键核心技术，加快推动区块链技

术和产业创新发展。要强化基础研究，提升原始创新能力，努力让我国在区块

链这个新兴领域走在理论最前沿、占据创新制高点、取得产业新优势。 
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2、证监会启动全面深化新三板改革；一是优化发行融资制度，构建多元化

发行机制；二是完善市场分层，设立精选层，引入公募基金等长期资金；三是

建立挂牌公司转板上市机制，符合条件的精选层企业可直接转板上市；四是加

强监督管理，实施分类监管，研究提高违法成本；五是健全市场退出机制，完

善摘牌制度。 

3、证监会机构部发布《关于做好公开募集证券投资基金投资顾问业务试点

工作的通知》，行业期待已久的公募基金投资顾问业务试点将正式落地。其中，

嘉实、华夏、易方达、南方、中欧等基金公司已经申请试点并完成备案，将正

式开展投资顾问业务试点工作。 

4、央行：三季度末，人民币房地产贷款余额 43.29 万亿元，同比增长 15.6%，

增速比上月末低 0.6 个百分点，连续 14 个月回落；前三季度增加 4.59 万亿元，

占同期人民币各项贷款增量的 33.7%，比上年全年水平低 6.2 个百分点。 

5、MSCI 将纳入科创板。明晟公司（MSCI）宣布从 11 月起将科创板上市股

票中符合条件的股票纳入 MSCI 全球可投资市场指数（GIMI）。专家表示，符合

要求的科创板股票纳入标志着中国资本市场的开放程度受到国际认可，将引导

中国资本市场向长期投资、价值投资方向靠拢。 

6、证监会原主席肖钢表示，沪港通在金融开放中起到了很重要的牵头、带

头作用。目前沪港通运行很平稳。1 周年的时候交易金额突破 1 万亿元，2 周年

到了 3.5 万亿元，3 周年翻了一番到 6 万亿元，4 周年到了 10 万亿元，今年 8 月

份超过 15 万亿元，交易额在迅速上涨。 
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二、基本面分析 

（一）资金流动 

 周五市场资金流入+108.31 亿元，其中沪深 300 流入+70.17 亿元，创业板

流入+11.80 亿元。本周市场资金流入-343.30 亿元，其中沪深 300 流入-11.10

亿元，创业板流入-115.31 亿元。本周资金流出放缓。 

 25 日恒生 AH 股溢价指数为 129.92，较上日+1.28 点，较上周+1.28 点。 

 25 日沪股通流入 4.99 亿元，本周沪股通累计流入 26.41 亿元。深股通流入

+19.81 亿元，深股通本周累计流入+44.36 亿元。 

 24 日融资余额为 9504.68 亿元，较前一日+12.5 亿元，较 18 日+33.45 亿元。

融资余额回升。 

 10 月 28 日-11 月 1 日共有 35 家公司限售股陆续解禁，合计解禁量 63.23

亿股，按 10 月 25 日收盘价计算，解禁市值为 667.17 亿元，较本周解禁

市值 300.52 亿元增长 122%。25 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 

 资金利率正常波动。SHIBOR 隔夜报 2.5060%，较上日+6.0BP，较上周

-11.20BP；SHIBOR1W 报 2.6690%，较上日+0.80BP，较上周-2.20BP；

SHIBOR2W 报 2.8510%，较上日-4.40BP，较上周五+14.20BP。 

 人民币汇率平稳。人民币兑美元中间价报 7.0749，较上日+22BP，较上周

+59BP；在岸人民币兑美元即期汇率收 7.0716，较上日+14BP，较上周

-109BP。 

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 

中国 9 月规模以上工业企业实现利润总额 5755.8 亿元，同比下降 5.3%，降幅

比 8 月份扩大 3.3 个百分点。1-9 月份，全国规模以上工业企业实现利润总额

45933.5 亿元，同比下降 2.1%，降幅比 1-8 月份扩大 0.4 个百分点。 

2019 年前三季度，全国规模以上工业企业利润总额同比下降 2.1%；其中，一
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季度下降 3.3%，二季度下降 1.9%，三季度下降 1.8%，降幅呈逐季收窄态势；9

月份，工业企业利润同比下降 5.3%，降幅比 8 月份有所扩大，主要受工业品出

厂价格降幅扩大、销售增长放缓等因素影响。 

图表 10：工业企业利润总额累计值  图表 11：当月利润 

 

 

 

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

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
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现阶段重要的运行区间。目前大盘在 3000 点附近回调整理，受“区块链”利好

政策的影响或震荡走强，建议逢低做多，破位止损，IF1911 多单 3792 点止损，

IH1911 多单 2884 点止损，IC1911 多单 4843 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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