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经济数据好于预期 股指期货震荡上行 

 

主要结论： 

国内经济处于加速修复的过程中，下半年经济逐步

企稳，年末有望达到新均衡状态。宏观政策方面稳就业、

保民生的重要性提高，货币政策灵活适度、财政政策加

力提效。 

欧美主要经济体经济数据开始恢复，美股创新高之

后回调。国内疫情防控常态化，经济数据快速好转，市

场信心逐步恢复。期指在高位震荡整理过程中，基于国

内经济基本面判断期指下行空间有限，行情以偏多震荡

为主。建议逢低做多，IF2010 多单 4543.8 点止损，IH2010

多单 3201 点止损，IC2010 多单 6193.2 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 14 日至 9 月 18 日），股指期货在前四个交易日横盘整理后，最

后一个交易日大幅反弹，最终在周线级别上全部收涨。周五小幅反弹止跌。期

货市场情绪摇摆，后市延续震荡走势概率较大。 

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 

IF2010 4734.8 2.69% 3.25% 122641 107281 28357 89753 2.3 

IH2010 3347.8 3.04% 3.16% 44804 38846 14406 34188 0.0 

IC2010 6437.6 1.84% 3.77% 104001 100788 10115 78283 31.9 

  数据来源：Wind、国元期货   

（二）现货市场回顾 

本周，上证指数涨 2.38%；深证成指涨 3.49%；创业板指涨 6.96%。板块上，

保险、券商、煤炭、地产等低估值板块群体发力，A 股强势反弹。市场展开反

弹，向低价周期行业的热点切换。金融股上涨预示大盘下行空间不大，反弹缩

量反应上涨动能不足，后市大概率是震荡分化走势。 

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 3,338 3,370 77.7 2.38% 

深证成指 13,245 4,987 302.1 2.33% 

创业板 2,596 2,449 59.5 2.34% 

上证 50 4,737 2,819 109.8 2.37% 

沪深 300 3,348 944 82.3 2.52% 

中证 500 6,469 1,368 157.5 2.50% 

数据来源：Wind、国元期货 

   股指期货主力合约基差走低，震荡市中观望情绪较浓。 
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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、商务部公布《不可靠实体清单规定》对列入不可靠实体清单的外国实体

可采取限制或者禁止其从事与中国有关的进出口活动、限制或者禁止其在中国

境内投资等措施。 

商务部表示，《不可靠实体清单规定》既不针对特定国家，也不针对特定实

体。清单没有预设时间表和企业名单。中国政府坚定保护各类市场主体合法权
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益的立场不会改变，如果外国实体没有实施违法行为，完全不需要为此担心。 

2、国联证券、国金证券公告，国联证券拟受让长沙涌金持有的国金证券约

7.82%股份，同时筹划向国金证券全体股东发行A股股票换股吸收合并国金证券，

本次合并预计构成重大资产重组。两家公司股票 9 月 21 日起停牌，预计停牌时

间不超过 10 个交易日。 

3、字节跳动与甲骨文、沃尔玛对 TikTok 合作形成原则性共识。三方将按照

此共识，尽快达成满足美国和中国法律要求的合作协议。美国商务部宣布，禁

止在美国下载 TikTok 禁令至少推迟到 9 月 27 日。该禁令原定于 9 月 20 日生效。 

4、中共中央政治局委员、国务院副总理刘鹤在绵阳调研科技创新工作和科

技城建设情况时强调，科技城要着力增强自主创新能力建设，加大关键核心技

术攻关力度，大力发展先进适用技术，全力保障国家重大项目建设。以更大力

度深化开放合作，在开放合作中提升自身科技创新能力。 

5、央行等六部门支持稳外贸稳外资，拟进一步优化跨境人民币政策，在全

国范围内开展更高水平贸易投资便利化试点，放宽部分资本项目人民币收入使

用限制，取消非投资类外商投资企业人民币资本金境内再投资限制。 

6、截至 9 月 18 日，今年以来新成立基金数量达到 1044 只，超过 2019 年的

1042 只，创下历史新高。1044 只新基金发行份额达 21742.13 亿份，历史上首次

突破 2 万亿份，并不断刷新着历史新高。 

7、全国政协常委、中央财经领导小组办公室原副主任杨伟民表示，要防止

房地产价格过快上涨。坚持“房住不炒”，坚持房地产调控政策不放松，改革完

善住房制度，加大住房短缺城市的住房供给。 
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二、基本面分析 

本周公布的经济数据整体好于预期。主要特点有基建回落、地产企稳、制

造业投资、社零消费走强。其中最为强势的生产端数据。 

工业生产显著回升，工业增加值同比增速接近 2019 年的水平。一季度工业

生产受到疫情影响严重下滑，二季度生产端加速恢复，尚未完全恢复到上年同

期水平，下半年工业生产或有可能完全恢复常态。 

2020 年 8 月份规模以上工业增加值同比增长 5.6%，较 7 月份加快 0.8 个百

分点持平，环比增长 1.02%，工业生产超预期提速。从单月数据来看，生产端的

恢复情况已经接近疫情之前的水平。2019 年全年的规模以上增加值增速为 5.7%，

在 6%的长期平台附近均可以认为是接近潜在产出水平的增长。 

由于需求响应相对滞后，生产继续恢复的节奏也将放慢，年内经济或可达

到潜在经济产出水平，超越疫情之前的水平的概率不大。 

8 月份采矿业增加值同比增长 1.6%增速由下降 2.6%转正，制造业增长 6%增

速持平，电热燃气水增长 5.8%增速加快 4.1 个百分点。制造业持续的修复，6、7

月份势头略为放缓，8 月份超预期加速。采矿业拖累整体工业生产。41 个行业大

类中有 29 个行业增加值保持同比增长，较 7 月增加 4 个；612 种产品中有 394

种产品同比增长，较 6 月增加 25 种。工业生产数据中结构特征依旧明显。下游

偏消费类行业生产态势疲弱，汽车产业链景气度持续修复，建筑业景气度好建

材生产较强。 

图表 6：工业增加值  图表 7：工业增加值 
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数据来源：Wind、国元期货  数据来源：Wind、国元期货 

现阶段国内生产端已经接近疫情之前的水平，现在等待需求跟进，8 月份消

费首次转正，社消零售增速由负转正至 0.5%，市场对于生产端增长能够保持较

长的持续性偏向乐观。今年二季度好于一季度，下半年好于上半年，市场现在

对经济何时能恢复到潜在产出水平仍有一定分歧，但最晚不应超过明年上半年。 

三、综合分析 

7、8 月份的各项经济数据整体非常好，国内经济处于加速修复的过程中，

下半年经济逐步企稳，年末有望达到新均衡状态。政策方面，保就业、稳增长

的重要性提高，货币政策更加宽松，财政政策在稳定民生、舒困帮扶企业、拉

动基建等领域集中发力。基本面利空已经被市场消化，宏观政策逐步脱离疫情

特殊时期的特殊办法，更加灵活适度、更加重质重效。 

海外疫情依旧严重，主要经济体经济数据开始恢复，美股创新高之后回调。

国内疫情防控常态化，经济逐步好转，市场信心逐步恢复。股票制度层面的底

层基础建设加速，利好权益市场的长期发展。中美之间的摩擦牵动市场情绪、

对市场形成短时冲击。 
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四、技术分析及建议 

技术上，大盘在 7 月 6 日形成的跳空缺口上方高位震荡，震荡过程中形成密

集换筹。高位震荡整理过程中，受到中美关系、边境问题、外围股市调整等消

息面利空，市场情绪波动频繁。基本面上由于国内疫情防控常态化，经济数据

好转，市场信心逐步恢复，我们判断下行空间有限，行情以震荡上行为主。建

议逢低做多，IF2010 多单 4543.8 点止损，IH2010 多单 3201 点止损，IC2010 多单

6193.2 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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