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中美达成协议 期指震荡反弹  

 

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，

上市公司盈利增速分化。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 7 个多月，形成了现阶段重要的运行区间。大

盘目前震荡区间内运行，建议多单持有，IF1912 多单

3808 点止损，IH1912 多单 2875 点止损，IC1912 多单 4801

点止损。 
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一、周度行情回顾 

（一）期货市场回顾 

本周（12 月 9 日至 13 日），三大期指反弹，周一至周四小幅震荡，周五大

幅上行，全周震荡上行走势，其中周五金融等权重股领涨，IH 合约周涨幅最大。

上涨主要是受到了中美第一阶段协议文本达成一致的利好带动，同时经济数据

环比走强给市场带来了经济企稳的想象空间。 

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 

IF1912 3979.6 2.05% 2.04% 79140 78310 10841 -2308 -11.4 

IH1912 3006.2 2.22% 2.50% 30836 34484 4646 181 0.1 

IC1912 5093 1.30% 1.91% 68463 77997 -793 -17825 -19.3 

  数据来源：Wind、国元期货   

（二）现货市场回顾 

本周，上证指数涨 1.91%，深证成指涨 1.26%重回万点大关，创业板指涨

1.66%，均为周线二连阳。市场以偏多震荡为主，沪强深弱格局。北向资金连续

22 日净流入首次突破年度净买入 3000 亿元。整体来看，大盘在 2800-3000 点区

间内震荡整理了较长时间，大盘在此区间已经运行了 7 个月，及至年末资金博

弈会更加剧烈，耐心等待大盘突破。 

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 2,968 2,340 56 1.91% 

深证成指 10,005 3,316 126 1.28% 

创业板 1,755 1,189 29 1.66% 

上证 50 3,006 666 66 2.26% 

沪深 300 3,968 2,010 66 1.69% 

中证 500 5,074 1,002 63 1.26% 

数据来源：Wind、国元期货 
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   股指期货 IC 合约基差走低，三大主力合约的基差转负，期货市场情绪向好。 

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、中央经济工作会议在京举行，总结 2019 年经济工作，分析当前经济形势，

部署 2020 年经济工作。会议确定，明年要抓好六大重点工作：一是坚定不移贯

彻新发展理念；二是坚决打好三大攻坚战；三是确保民生特别是困难群众基本

生活得到有效保障和改善；四是继续实施积极的财政政策和稳健的货币政策；
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五是着力推动高质量发展；六是深化经济体制改革。 

2、据人民日报，经过中美两国经贸团队的共同努力，双方在平等和相互尊

重原则的基础上，已就中美第一阶段经贸协议文本达成一致。协议文本包括序

言、知识产权、技术转让、食品和农产品、金融服务、汇率和透明度、扩大贸

易、双边评估和争端解决、最终条款九个章节。同时，双方达成一致，美方将

履行分阶段取消对华产品加征关税的相关承诺，实现加征关税由升到降的转变。 

3、沪深 300ETF 期权和股指期权敲定上市时间。上交所、深交所将于 12 月

23日上市交易沪深300ETF期权合约，同日中金所将上市沪深300股指期权合约。 

4、中金所发布沪深 300 股指期权合约及相关业务规则，标志着沪深 300 股

指期权合约及规则准备工作正式完成。下一步，中金所将在证监会统一领导下，

以“四个敬畏、一个合力”为指引，扎实做好沪深 300 股指期权上市的各项工作，

确保产品平稳推出、稳步运行。 

5、证监会正式发布《上市公司分拆所属子公司境内上市试点若干规定》。

截至目前，已有 9 家 A 股公司明确表态将分拆子公司于科创板上市，分拆上市

规则放松多项核心门槛，势必会激发更多企业制定分拆计划并陆续申报。 

6、、证券时报：北上资金在本周一历史首次突破年度净买入 3000 亿元之后，

一路不断创造新的历史纪录。12 月仅前 2 周就净买入 410.57 亿元，按目前趋势，

12 月全月净买入有可能突破今年 9 月刚刚创造的 646.62 亿元的月度净买入历史

纪录。 

7、上海金融法院处置的首支大宗股票在上海证券交易所大宗股票司法协助

执行平台竞买成功，本次竞买最终成交数量为 9384 万股，总成交价 2.74 亿元。 
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二、基本面分析 

（一）资金流动 

 周五市场资金流入 273.82 亿元，其中沪深 300 流入 251.66 亿元，创业板

流入 21.09 亿元。本周市场资金流入-230.34 亿元，其中沪深 300 流入 188.32

亿元，创业板流入-106.13 亿元。本周资金少量流出。 

 13 日恒生 AH 股溢价指数为 127.32，较上日 0.59 点，较上周-1.90 点。 

 13 日沪股通流入 55.09 亿元，本周沪股通累计流入 174.91 亿元。深股通流

入+35.63 亿元，深股通本周累计流入+119.95 亿元。 

 12 日融资余额为 9682.06 亿元，较前一日+24.49 亿元，较上周五+91.11 亿

元。融资余额上升。 

 12 月 16 日-12 月 20 日共有 37 家公司限售股陆续解禁，合计解禁量 28.17

亿股，按 12 月 13 日收盘价计算，解禁市值为 401.21 亿元。13 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 

 资金利率小幅波动。SHIBOR 隔夜报 2.1330%，较上日+8BP，较上周+6BP；

SHIBOR1W 报 2.4820%，较上日+4.9BP，较上周-12.50BP；SHIBOR2W 报

2.4760%，较上日+15.90BP，较上周五-6.40BP。 

 人民币汇率本周波动较大。人民币兑美元中间价报 7.0156，较上日-97BP，

较上周-227；在岸人民币兑美元即期汇率收 6.9839，较上日-494BP，较上

周-501BP。 

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、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，12 月
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15 日中美就第一阶段协议文本达成一致，对中美都有利，我们认为中美问题应

该以长期问题来看待。 

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，不管是向上还是向下突破，形成

较大波段的概率较高，但突破也需要炒预期的触发因素，短期内继续震荡的概

率较大。 

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 7 个月，形成了现

阶段重要的运行区间。年末经济下行压力仍存，货币政策倾向于稳增长，财政

政策注重逆周期调节。大盘目前震荡区间内运行，建议多单持有，IF1912 多单

3808 点止损，IH1912 多单 2875 点止损，IC1912 多单 4801 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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