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股指期货承压下行  

 

主要结论： 

年内我国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。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。经济数据虽弱但符合预

期，期指盘面已有反应。外围主要国家央行货币政策转

向宽松。由于中美贸易问题出现反复，人民币汇率十二

年来首次破 7，对市场情绪影响较大。 

技术上，大盘自 3288 点下跌以来，在 2800-3000 点

区间内震荡整理了 35 个交易日，大盘尝试向上突破后

遇阻回落，后持续受到外部压力与汇率波动影响承压下

行。操作上建议轻仓持空，IF1909 空单 3700 点止损，

IH1909 空单 2850 点止损，IC1909 空单 4800 点止损。 
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一、周度行情回顾 

（一）期货市场回顾 

本周（8 月 5 日至 9 日），股指期货以震荡下行为主，主要是受到中美贸易

问题的反复、人民币汇率破 7、经济数据偏弱等方面的影响，行情下跌幅度较大

速度较快，市场情绪偏淡。目前期指还是处于空头趋势中。 

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 

IF1908 3621.6 -0.50% -3.15% 67847 63441 -5772 -3669 11.9 

IH1908 2763.4 -0.12% -2.77% 26327 27326 -1569 -1000 8.7 

IC1908 4570.6 -1.06% -4.27% 58172 61382 -1060 -4190 29.8 

  数据来源：Wind、国元期货   

（二）现货市场回顾 

本周，A 股三大股指均跌逾 3%，连续两周下挫。盘面上，华为概念、金融

科技板块活跃，权重股资金流出有一定程度的调整。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，之后在

2800-3000 点区间内震荡整理了 35 个交易日，后尝试向上突破受阻后下行，然后

因持续受到外部压力与汇率波动影响承压下行，走出一个下跌波段。 

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 2,775 1,711 -93 -3.25% 

深证成指 8,795 2,095 -341 -3.74% 

创业板 1,508 695 -49 -3.15% 

000016.SH 2,772 341 -72 -2.52% 

000300.SH 3,634 1,164 -114 -3.04% 

000905.SH 4,600 645 -210 -4.36% 

数据来源：Wind、国元期货 

   股指期货各主力合约的基差回升，市场情绪有所转淡。 
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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 

MSCI 中国研究主管魏震指出，市场波动不会对增加 A 股权重产生影响，将

在 2019 年 11 月的半年度指数审查前，继续监测并就科创板纳入资格提供进一步

沟通。 

新华社报道，国际货币基金组织（IMF）发布中国年度第四条款磋商报告，

重申 2018 年中国经常账户顺差下降，人民币汇率水平与经济基本面基本相符。
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多位美国专家表示，这份报告证实中国并未操纵汇率，美方相关指责毫无根据、

站不住脚。 

全球首款华为鸿蒙操作系统终端-荣耀智慧屏正式发布，分为标准版和 Pro

版，售价分别为 3799 元和 4799 元。荣耀智慧屏采用华为自研的鸿鹄 818 智慧芯

片，具备升降式 AI 摄像头，并取消了开机广告。 

央行发布二季度货币政策执行报告：稳健的货币政策要松紧适度，适时适

度进行逆周期调节，把好货币供给总闸门，不搞“大水漫灌”，广义货币 M2 和

社会融资规模增速要与国内生产总值名义增速相匹配；加强宏观政策协调配合，

疏通货币政策传导，创新完善货币政策工具和机制，引导金融机构增加对制造

业、民营企业的中长期融资，进一步降低小微企业融资实际利率；加强预期引

导，稳定市场预期；把握好处置风险的节奏和力度，及时化解中小金融机构流

动性风险，坚决阻断风险传染和扩散。 

沪深交易所发布修订后的《融资融券交易实施细则》，将融资融券标的股票

数量由950只扩大至1600只，取消最低维持担保比例不得低于130%的统一限制，

交由证券公司与客户自主约定最低维持担保比例，并完善维持担保比例计算公

式。 

证监会回应“中国拟大幅放开期货市场及大幅放松外资在股指期货投资限

制”：目前不存在“大幅放松外资在股指期货投资限制”的计划；将进一步有序

扩大商品期货市场开放，支持商品期货交易所推出更多特定品种，目的是提高

我国商品期货市场运行质量，更好服务实体经济，而不是吸引更多海外资金流

入，目前相关工作正在稳步推进过程中。 
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2017 年至 2019 年一季度，银保监会系统严厉查处违法违规行为，共做出行

政处罚决定 11735 份，罚没总计 59.41 亿元，罚没金额超过之前 10 年总和。银保

监会将进一步加大执行力度，切实完善行政处罚执行机制，压紧压实机构主体

责任，着力强化联合惩戒力度，有效保证行政处罚决定的贯彻执行。 

据 21 世纪经济报道，房地产融资多方收紧，多家信托公司证实收到窗口指

导。多位业内人士推测，这次应该是监管意见重申，并无太大变化，延续之前

的监管思路。 

二、基本面分析 

（一）资金 

 周五市场资金流入-388.36 亿元，其中沪深 300 流入-110.55 亿元，创业板

流入-65.16 亿元。本周市场资金流入-1279.85 亿元，其中沪深 300 流入

-327.48 亿元，创业板流入-231.72 亿元。资金流出加速。 

 9 日恒生 AH 股溢价指数为 130.0，较上日+0.35 点，较上周+0.01 点。 

 8 日融资余额为 8846.49 亿元，较前一日-18.73 亿元，较上周-134.10 亿元。

融资余额平稳下降。 

 9 日沪股通流入 2.07 亿元，本周沪股通累计流入-59.77 亿元。深股通流入

+16.27 亿元，深股通本周累计流入+24.74 亿元。 

 8 月 12 日-8 月 16 日共有 28 家公司限售股陆续解禁，合计解禁量 36.77 亿

股，按 8 月 9 日收盘价计算，解禁市值为 370.85 亿元。9 日证监会核发 2

家企业 IPO 批文南华期货、唐源电气，未披露筹资金额。 

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 

 资金面适中。SHIBOR 隔夜报 2.5960%，较上日+9.6BP，较上周五-3.8BP；

SHIBOR1W 报 2.6440%，较上日+6.60BP，较上周五-0.30BP；SHIBOR2W

报 2.5120%，较上日+7.4BP，较上周五-8.7BP。 

 人民币汇率贬值幅度较大。人民币兑美元中间价报 7.0136，较上日+97BP，

较上周+1140BP；在岸人民币兑美元即期汇率收 7.0520，较上日+77BP，

较上周+1104BP。 

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）宏观数据 

2019 年 7 月份，全国居民消费价格同比上涨 2.8%。其中，城市上涨 2.7%，

农村上涨2.9%；食品价格上涨9.1%，非食品价格上涨1.3%；消费品价格上涨3.4%，

服务价格上涨 1.8%。1-7 月平均，全国居民消费价格比去年同期上涨 2.3%。7 月

份，全国居民消费价格环比上涨 0.4%。其中，城市上涨 0.4%，农村上涨 0.3%；

食品价格上涨 0.9%，非食品价格上涨 0.3%；消费品价格上涨 0.2%，服务价格上

涨 0.7%。 

2019 年 7 月份，全国工业生产者出厂价格同比下降 0.3%，环比下降 0.2%；

工业生产者购进价格同比下降 0.6%，环比下降 0.2%。1-7 月平均，工业生产者

出厂价格比去年同期上涨 0.2%，工业生产者购进价格持平。 

图表 10：CPI  图表 11：PPI 

 

 

 

数据来源：Wind、国元期货  数据来源：Wind、国元期货 

今年前 7 个月，我国货物贸易进出口总值 17.41 万亿元人民币，比去年同期

（下同）增长 4.2%。其中，出口 9.48 万亿元，增长 6.7%；进口 7.93 万亿元，增

长 1.3%；贸易顺差 1.55 万亿元，扩大 47.4%。7 月我国进出口总值 2.74 万亿元，
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增长 5.7%。其中，出口 1.53 万亿元，增长 10.3%（预期增 7%，前值增 6.1%）；

进口 1.21 万亿元，增长 0.4%（预期降 3.3%，前值降 0.4%）；贸易顺差 3102.6 亿

元，扩大 79%。 

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。经济数据虽弱但基本符合预期。外围主要国家央行货

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。 

年内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、汇率贬值、数据走弱等

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反复，加之人民币 12 年来首次破 7，市场情绪逐步转

向看淡。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。 

技术上，大盘自 3288 点下跌以来，在 2800-3000 点区间内震荡整理了 30 多个

交易日，大盘尝试向上突破后遇阻回落，后遇到多重利空因素叠加 

。操作上建议区间震荡思路操作，短线建议逢高做空，IF1908 空单 3927 点止

损，IH1908 空单 2997 点止损，IC1908 空单 5081 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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