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股指期货震荡下行 

 

主要结论： 

2019 年初国内名义经济增速有一定下行压力，市场

预期上市公司盈利增速下滑。中美贸易问题升级之后，

资本市场的不确定性增加。外围主要经济体经济状况略

好，美联储与欧洲央行的货币政策转向宽松。 

大盘自 2440 涨至 3288 点下跌以来，构筑了 2700 点

下方的底部与 3000 点上方的头部，中期来看 2700-3000

点区间内震荡整理的概率较大。 

由于中美贸易问题出现升级，市场的不确定性增

加，股市波动加大应以耐心观望为宜。震荡区间建议观

望为主，短线建议找高点试空，IF1906 空单 3800 点止

损，IH1906 空单 2800 点止损，IC1906 空单 5000 点止损。 
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一、周度行情回顾 

（一）期货市场回顾 

本周（6 月 3 日至 6 日），股指期货以震荡下行为主。周一震荡大体收平之

后连跌三日。受 PMI 数据回落、中美贸易摩擦相关消息的影响，盘面较弱，资

金流出较明显。由于加征关税是实质性基本面利空，且后续事情演化难以预测，

对未来经济环境的不确定性预期压制指标股估值，料后市探底的概率较大。 

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 

IF1906 3544.6 -1.16% -1.77% 100327 88736 -4487 -4878 20.1 

IH1906 2689.8 -0.72% -1.20% 37966 41987 993 1312 17.0 

IC1906 4611.8 -2.77% -4.60% 83465 85560 2030 -821 67.0 

  数据来源：Wind、国元期货   

（二）现货市场回顾 

本周，上证综指跌逾 2%，深证成指、创业板指跌逾 4%，整体走势疲弱。

盘面上，近期热门的概念均大幅下挫。国产芯片和国产操作系统领跌市场。整

体来看，大盘自 2440 涨至 3288 点下跌以来，构筑了 2700 点下方的底部与 3000

点上方的头部，中期来看 2700-3000 点区间内震荡整理的概率较大。 

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 2,828 1,649 -78 -2.68% 

深证成指 8,585 2,218 -358 -4.01% 

创业板 1,416 694 -69 -4.66% 

000016.SH 2,707 292 -36 -1.32% 

000300.SH 3,565 1,044 -77 -2.10% 

000905.SH 4,679 704 -248 -5.03% 

数据来源：Wind、国元期货 

   股指期货各主力合约的基差走高，期货市场对后市预期逐步转向悲观。 
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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 

上交所：6 月 17 日调整上证 50、上证 180 、上证 380 等指数样本股；其中

上证 50 指数更换 5 只股票，上证 180 指数更换 18 只股票，上证 380 指数更换 38

只股票。 

深交所：6 月 17 日对深证成指、中小板指、创业板指、深证 100 等指数实

施样本股定期调整，中国天楹、粤高速 A 等 29 股新调入深证成指样本股。 
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中基协发布《证券期货经营机构私募资产管理计划备案管理办法（试行）》，

自 7 月 1 日起实施。办法要求，资管计划成立之日起五个工作日内，管理人应

当报中基协备案；资管计划完成备案前，不得开展投资活动。对于无正当事由

将资管产品或其收受益权作为底层资产的资产支持证券，或者以资产支持证券

形式规避监管要求的情形，应当视为一层嵌套。对于政府出资产业投资基金，

存在向社会募集资金的，应当视为一层嵌套。 

商务部新闻发言人应询就美方对《关于中美经贸磋商的中方立场》白皮书

发布的声明发表谈话称，美对华贸易逆差受到多种客观因素影响，是市场作用

的结果。美方从中美贸易中获益巨大，“吃亏”论完全站不住脚。美方指责中方

在磋商中“开倒车”，完全是无稽之谈。美国政府在过去十余轮谈判中曾不断调

整相关诉求，但却随意指责中方“开倒车”，无非是要泼脏水，这是中方不能接

受的。 

发改委等三部门印发《推动重点消费品更新升级 畅通资源循环利用实施方

案（2019-2020 年）》，聚焦汽车、家电、消费电子产品领域。方案提出，大幅降

低新能源汽车成本，积极发展绿色智能家电，加快推进 5G 手机商业应用；加强

人工智能、生物信息、新型显示、虚拟现实等新一代信息技术在手机上的融合

应用；坚决破除乘用车消费障碍，严禁各地出台新的汽车限购规定；大力推动

新能源汽车消费使用，各地不得对新能源汽车实行限行、限购，已实行的应当

取消。 

上交所：部分公司存在把资产减值作为后续业绩“甜品盒”的倾向，变更

坏账计提政策有一定随意性，甚至可能利用商誉减值“大洗澡”；2018 年控股股



                    
股指期货·周报

 

 4 8 

 

东资金占用和违规担保行为有所抬头，有的通过看似正常的交易掩盖向大股东

及其关联方输送利益的实质；对于发现的财务造假和重大违法违规线索，将坚

持从严监管，严肃查处。 

工商银行理财子公司正式开业。工银理财执行董事唐凌云透露，截至 5 月

末，工银理财管理的、符合资管新规要求的理财产品规模已超过 3700 亿元，并

建立了覆盖不同期限、类型和各类投资市场的新规产品体系。 

证券时报：备受瞩目的第二批科创主题基金全部结束募集。鹏华、广发、

华安、富国、万家等 5 家公司科创主题基金合计募集金额约 120 亿元。业内人士

表示，第二批科创基金发行时点正值市场大幅震荡，且 5 只均为封闭 3 年的产

品，这一发行结果符合预期。 

二、基本面分析 

（一）宏观 

5 月份 PMI 数据回落幅度较大，各分项指标多数回落，经济扩张边际放缓，

产需两端均有弱化。2019 年 5 月中国官方制造业 PMI 为 49.4%，比上月回落 0.7

个百分点。官方非制造业 PMI 为 54.3%，与上月持平，表明非制造业总体延续

平稳较快的发展势头。财新 PMI 为 50.2，与 4 月持平，连续三个月处于扩张区

间，显示中国制造业保持温和扩张态势。 

大型企业 PMI 为 50.3%回落 0.5%、中型企业 PMI 为 48.8%回落 0.3%、小型

企业 PMI 为 47.8%回落 2%。整体呈现景气下滑态势，大型制造业景气度较高好

于中小企业。市场预期一些对于中小企业扶植政策的效应有待进一步释放。 

图 6：制造业 PMI  图 7：非制造业 PMI 
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数据来源：Wind、国元期货  数据来源：Wind、国元期货 

（一）资金 

 周四市场资金流入-415.91 亿元，其中沪深 300 流入-68.36 亿元，创业板流

入-85.57 亿元。本周市场资金流入-1308.89 亿元，其中沪深 300 流入-145.47

亿元，创业板流入-248.85 亿元。资金流出。 

 恒生 AH 股溢价指数为 127.02，较上日-0.78 点，较上周+0.73 点。 

 5 日融资余额为 9073.39 亿元，较前一日-21.81 亿元，较上周-74.51 亿元。

融资余额下降。 

 6 日沪股通流入+16.23 亿元，本周沪股通累计流入 93.68 亿元。深股通流

入-3.09 亿元，深股通本周累计流入 12.10 亿元。 

 6 月 10 日-14 日共有 39 家公司限售股陆续解禁，合计解禁量 75.34 亿股，

按 6 月 6 日收盘价计算，解禁市值为 1190.92 亿元。6 日证监会核发 2 家

企业 IPO 批文，未披露筹资金额。 

图表 8：融资余额  图表 9：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 

 资金面边际收紧。SHIBOR 隔夜报 1.5210%，较上日-7.20BP，较上周五

-67.30BP；SHIBOR1W 报 2.5720%，较上日+10BP，较上周五-7.80BP；

SHIBOR2W 报 2.3780%，较上日-0.50BP，较上周五-42.30BP。 

 人民币汇率趋稳。人民币兑美元中间价报 6.8945，较上日+42BP，较上周

-47BP；在岸人民币兑美元即期汇率收 6.9161，较上日+73BP，较上周

+141BP。 

图表 10：央行公开市场操作  图表 11：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 

2019 年初国内名义经济增速有一定下行压力，市场预期企业盈利能力下降，

上市公司盈利增速下滑。四月份经济数据不及预期。外围主要经济体经济状况

略好，但主要经济数据逐渐回落，美联储与欧洲央行的货币政策转向宽松。中

美贸易问题升级之后，资本市场的不确定性增加。 

元旦之后，上证指数下跌创出本轮新低 2440 点，之后指数快速反弹，最后发

展成一轮上行趋势，直至 3288 点开始下行，途中遇到中美贸易问题，下跌加速。

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

四、技术分析及建议 

   由于中美贸易问题出现升级，市场的不确定性增加，股市波动加大应以耐心

观望为宜。市场对于政府出台积极对冲政策的预期提高。大盘上涨压力在 3000

点一线，支撑位在 2700 点一线；对于沪深 300 指数来说反弹压力位 3900 点，下

跌支撑位 3300 点。震荡区间建议观望为主，短线建议找高点试空，IF1906 空单

3800 点止损，IH1906 空单 2800 点止损，IC1906 空单 5000 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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