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经济数据回升 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，建议多单轻持，IF2001 多单

3917 点止损，IH2001 多单 2956 点止损，IC2001 多单 5079

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 16 日至 20 日），三大期指反弹。其中周一、周二受到中美贸易

谈判第一阶段协议文本达成一致的消息刺激，市场情绪高涨，期指连涨 2 日。

周三到周五则是上涨之后的整理走势。本周公布的 11 月经济数据较 10 月份小幅

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 

IF2001 4035 0.09% 1.52% 62066 69629 44482 -8681 -17.7 

IH2001 3024.6 0.08% 0.77% 21292 27083 15723 -7401 -12.0 

IC2001 5204.6 -0.86% 2.34% 63298 78685 14683 688 -19.9 

  数据来源：Wind、国元期货   

（二）现货市场回顾 

本周，上证指数涨 1.26%连续三周上涨之后站上 3000 点，深证成指涨 2.25%，

创业板指涨 0.93%盘中创下年内新高。市场以偏多震荡为主。北向资金连续 27

日净流入。整体来看，大盘在 2800-3000 点区间内震荡整理了 7 个月时间，在接

近震荡区间上沿时抛压逐步增加，及至年末资金博弈会更加剧烈，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 3,005 2,233 37 1.26% 

深证成指 10,229 3,473 225 2.25% 

创业板 1,772 1,189 16 0.93% 

上证 50 3,013 426 6 0.21% 

沪深 300 4,017 1,585 49 1.24% 

中证 500 5,185 1,074 111 2.19% 

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、国内三大交易所 12 月 23 日将集体迎来期权新产品。上交所将上市交易

沪深 300ETF 期权合约（标的为华泰柏瑞沪深 300ETF，代码 510300）；深交所将

上市交易沪深 300ETF 期权（标的为嘉实沪深 300ETF，代码 159919）；中金所将

开展沪深 300 股指期权上市交易。 
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2、央视新闻：国家领导人 20 日晚应约同美国总统特朗普通电话。国家领导

人指出，中美两国在平等和相互尊重基础上达成了第一阶段经贸协议。在当前

国际环境极为复杂的背景下，中美达成这样的协议有利于中国，有利于美国，

有利于整个世界和平和繁荣。 

3、证券法修订草案四次审议稿主要内容包括：突出强调投资者权益保护，

特别是中小投资者权益保护这一主线；从改革证券发行制度、规范证券交易行

为、强化信息披露要求、加大投资者保护力度、健全多层次资本市场体系、大

幅度提高证券违法成本等方面对修订草案进行修改完善。 

4、银保监会回应“资管新规过渡期延长传闻”称，银保监会始终要求银行

严格落实资管新规、理财新规的规定，规范开展理财业务对于存量业务的处置，

严格制定整改计划，按照进度扎实有序推进，但也会根据实际情况研究是否对

相关政策进行小幅适度调整。 

5、银保监会副主席梁涛表示，增加资本市场长期稳定资金来源，允许符合

条件的银行理财资金投资股票；遏制金融资金违规进入房地产领域；进一步提

升违规的经济成本和信誉成本；要继续营造健康有序的市场竞争环境，同时也

鼓励差异化发展。 

6、、首家外资控股理财子公司获批筹建。银保监会批准东方汇理资产管理

公司和中银理财有限责任公司在上海合资设立首家外方控股的资管公司，其中，

东方汇理公司出资占比 55%，中银理财占比 45%。 

7、证券业另类“降准”正式落地。中国结算发布修订后的《结算备付金管

理办法》，将股票类业务最低结算备付金收取比例由 20%降至 18%。据中航证券
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分析师测算，此次调整涉及近 3000 亿元资金，能够为上市券商节省 260 亿左右

流动资金，利好券商利息收入。 

二、基本面分析 

（一）资金流动 

 周五市场资金流入-515.03 亿元，其中沪深 300 流入-59.14 亿元，创业板流

入-144.29 亿元。本周市场资金流入-646.25 亿元，其中沪深 300 流入 60.46

亿元，创业板流入-241.41 亿元。本周资金流出。 

 20 日恒生 AH 股溢价指数为 126.42，较上日-0.2 点，较上周-0.90 点。 

 20 日沪股通流入 9968.81 亿元，本周沪股通累计流入 39.21 亿元。深股通

流入+22.16 亿元，深股通本周累计流入+143.28 亿元。 

 19 日融资余额为 9968.81 亿元，较前一日+39.21 亿元，较上周五+290.41

亿元。融资余额上升。 

 12 月 23 日-12 月 27 日共有 53 家公司限售股陆续解禁，合计解禁量 89.71

亿股，按 12 月 20 日收盘价计算，解禁市值为 1352.78 亿元，环比上升

370.14%。20 日证监会核发 3 家企业 IPO 批文，未披露筹资金额，其中京

沪高铁为年度最大规模 IPO。 

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 

 资金利率小幅波动。SHIBOR 隔夜报 1.8140%，较上日-24.35BP，较上周

-31.90BP；SHIBOR1W 报 2.5290%，较上日 -3BP，较上周+5.50BP；

SHIBOR2W 报 2.9520%，较上日+4.10BP，较上周五+50.90BP。 

 人民币汇率平稳。人民币兑美元中间价报 7.002，较上日-5BP，较上周-136；

在岸人民币兑美元即期汇率收 7.0115，较上日+36BP，较上周+276BP。 

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、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

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，但突破也需要超预期的触发因素，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，建议多单轻持，IF2001 多单

3917 点止损，IH2001 多单 2956 点止损，IC2001 多单 5079 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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