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 股指期货  

警惕短线回调压力，高点适量减多 
 

 

 

 
 

   

 

 一、基本面分析 

（一）宏观分析 

1.中国 10 月进出口小幅回落 

按美元计价，中国 10 月进口同比增长 17.2%（前值

18.6%），进口放缓可能与国内环保限产政策有关。出口同比增

长 6.9%（前值 8.1%），人民币升值导致出口成本增加，是出口

受到抑制的主要原因。总体来看，在全球经济复苏加快的背景

下，我国进出口整体保持平稳增长，将对经济下行风险起到一

定的缓冲作用。 

2.中国 10 月 CPI、PPI 超预期回升 

中国 10 月 CPI 同比增长 1.9%（前值 1.6%），主要受非食品

和服务业价格上涨的影响。PPI 同比增长 6.9%，与前值持平，

其中有色金属加工、原油天然气开采价格涨幅扩大。总体来

看，CPI、PPI 保持温和增长，反映消费与工业生产运行平稳，

经济稳中向好。 

3.央行滚动开展逆回购，维稳流动性 

前期开展的逆回购陆续到期，本周资金面相对偏紧，央行

续作逆回购维稳流动性。截止周四，央行本周共开展 3800 亿

逆回购操作，当周实现净回笼 2800 亿。货币市场利率小幅下
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行，7 天回购利率下行 14BP 报 2.8037%，7 天 shibor 小幅下行

4BP报 2.8110%。 

4.融资余额突破万亿大关，深股通持续净流入 

11 月初以来，沪深两市融资余额持续攀升，本周突破万亿

关口。截止 11 月 8 日，融资余额报 10126.99 亿，较上周增加

127.09亿元。 

上周新增投资者开户数为 28.56 万，较前一周环比增加

1.78%。 

自深港通正式开通之日起，深股通已连续 11 个月呈现净流

入状态。截止 11 月 8 日，深股通累计净流入 1430 亿元，本周

净流入 20.49 亿。 

图 1 中国 10月 CPI、PPI同比 

 

数据来源：Wind 资讯 

图 2 沪深两市融资余额变化 



 

 

市场有风险，投资需谨慎                                              请务必阅读正文之后的特别声明 

 

 

 

数据来源：Wind 资讯 

（二）政策消息 

1. 李克强主持召开经济形势专家和企业家座谈会指出，要

保持宏观政策连续性稳定性，继续深化改革、扩大开放，进一

步推进减税降费，降低制度性交易成本。 

2. 国务院金稳会成立并召开第一次会议，强调要继续坚持

稳中求进的工作总基调，坚持稳健货币政策，强化金融监管协

调，提高统筹防范风险能力，更好地促进金融服务实体经济。 

3.近期美国税改计划的进展不确定性增加，市场情绪上下

起伏，美元指数维持震荡，人民币汇率小幅上涨。截止周三，

离岸人民币汇率收报 6.6311元，本周累计上涨 0.10%。 

（三）基本面综述 

7-8月经济数据全面转弱，引发市场对下半年经济下滑的

担忧。但近期公布的中国 9-10月经济数据呈现企稳向好的态

势，经济悲观预期逐渐修复。具体数据显示，10月官方制造

业 PMI连续 15 个月位于扩张区间，进出口虽有小幅回落，但

整体保持平稳增长，CPI、PPI温和回升。总体来看，经济稳

中向好的态势没有改变，全年实现 6.5%的增长目标绰绰有

余。货币政策继续维持稳健，既不宽松也不收紧是常态，对

股指的影响边际减弱。 

影响风险偏好因素总体偏多。国际方面，美联储加息和缩
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表预期已被充分消化，特朗普税改有序推进，美股连续创历史

新高，市场信心得到提振。国内方面，特朗普访华期间，中美

将达成诸多合作协议，有利于提升风险偏好。 

但近期新股发行加速，可转债上市显著增多，将对资金面

造成一定压力。 

二、波动分析 

1.一周市场综述 

国外方面，特朗普访韩期间对朝鲜立场出现软化，避险情

绪降温，美股连续创历史新高。国内方面，360借壳江南嘉捷

回归 A股，表明 A股市场环境不断优化、有效性显著提高，未

来将吸引更多境外中资企业回归。本周股指期货温和上涨，

IH、IF再创年内新高。截止周四，IF加权最终以 4077点报

收，周跌幅 3.01%，振幅 3.23%；IH 加权最终以 1.43%的周涨

幅报收于 2839.8 点，振幅 2.51%；IC 加权本周涨幅 3.67%，报

6568点，振幅 3.81%。 

2.K 线及均线分析 

周线方面，IF加权逼近 4100整数关口，整体沿 5周线向

上运行，均线簇多头排列、向上发散，周线级别的上涨趋势仍

在延续。IH加权突破 2800关口，创 2015年 7月以来新高，短

期关注 2900 整数关口压力。IC加权在 20周线的支撑下企稳反

弹，突破 10日线，关注前期高点 6700 一线压力。深成指回踩

10周线企稳回升，收复上一周跌幅，并创下年内新高。创业板

指数在 20、30 周线的支撑下企稳反弹，突破 10周线压力，下

一步关注 60周线压力能否有效突破。上证指数经过一周调整

后企稳走高，收复 5、10周线，重返 3400关口。综上，股指

周线级别的上涨趋势仍在延续，IF、IH主力合约创两年新高，

基本收复第二轮股灾的跌幅。 

图 3 IF加权周 K线图 
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资料来源：文华财经 

图 4 上证指数周 K线图 

 
资料来源：文华财经 

日线方面，IF加权在 20日线的支撑下企稳回升，突破

4000整数关口，但连续上涨后技术上有调整的要求。IH加权

再次突破 2800 关口，整体沿 5日线向上运行，日线级别的上

涨趋势仍在延续。IC加权连续四日反弹，接连突破 20、40 日

线压力，短期关注前期高点 6648、6700 能否有效突破。深成

指突破前期高点 11509，创下 11563 的年内新高，日线 MACD 指

标金叉。创业板指数连续四日上涨，接连站上 20、30日线，

短期有望挑战前期高点 1927。上证指数依托 60日线企稳，连

续三日上涨并突破 3400关口，但鉴于短线获利资金有兑现的

要求，短期或有调整风险。综上，IF、IH连续上涨并突破新

高，短期面临获利回吐的压力，需防范回调风险。 

图 5 上证指数日 K线图 
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资料来源：文华财经 

3.趋势分析 

从日线上来看，股指均线簇多头排列、向上发散，5月份

以来的上升趋势仍在延续。从股指运行的季节性特征来看，股

指在 4月中旬如期结束春季行情，经过两个月的调整后开启夏

季反弹行情。当前反弹已持续了 5个多月，根据历史经验，我

们认为股指夏季和秋季行情连在一起的可能性较大。 

图 6 IF加权日 K线图 

 
资料来源：文华财经 

4.仓量分析 

截止周三，期指 IF合约总持仓较上周增加 243手至 43090

手，成交增加 2523手至 18055手；IH 合约总持仓报 24209

手，较上周减少 99手，成交增加 583 手至 11105手；IC合约

总持仓较上周增加 369手至 29862手，成交增加 286手至

12551手。 

会员持仓情况：截止周三，IF前五大主力总净空持仓增加
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249手；IH 前五大主力总净空持仓增加 104手，IC前五大主力

总净空持仓增加 163手。海通 IF总净空持仓减少 215手，中

信 IC总净空持仓增加 132手。从会员持仓情况来看，主力持

仓相互矛盾，传递信号不明确。 

图 7 三大期指总持仓变动 

 

数据来源：Wind 资讯 

三、观点与建议 

1.趋势展望  

中期展望：9-10月经济数据呈现企稳向好的态势，经济悲

观预期逐渐修复，股指多头行情有望延续。基本面逻辑在于：

第一，近期公布的中国 10官方制造业 PMI连续 15个月位于扩

张区间，进出口虽有小幅回落，但整体保持平稳增长，CPI、

PPI温和回升。总体来看，消费和工业运行平稳，预计四季度

经济稳中有升，全年实现 6.5%的增长目标绰绰有余。第二，货

币政策保持稳健中性，既不宽松也不收紧是常态，对股指的影

响边际减弱。第三，影响风险偏好的因素总体偏多。国外方

面，美联储加息和缩表预期已被反复消化，特朗普税改有序推

进，美股连续创历史新高，市场信心显著回升。国内方面，特

朗普访华期间，中美将达成诸多合作协议，有利于提升风险偏

好。不利因素在于，新股发行加速，可转债上市增多，将对资

金面造成一定压力。 

短期展望：近期公布的中国 10月经济数据总体向好，制
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造业 PMI 维持扩张区间，进出口虽有小幅回落，但仍保持平稳

增长，CPI、PPI 温和回升，经济悲观预期逐渐修复。本周股指

期货温和上涨，再创年内新高。IF加权在 20日线的支撑下企

稳回升，并突破 4000整数关口，再创年内新高。IH加权突破

2800关口，沿 5日线向上运行，日线上涨趋势完好。IC加权

连续四日反弹，短线受到 40日线的压制，关注能否有效突

破。上证指数依托 60日线企稳，连续上涨后突破 3400关口，

但鉴于短线获利资金有兑现的要求，需防范回调风险。综上，

股指连续上涨后面临获利资金兑现的压力，需警惕短线回调风

险。 

2.操作建议 

保守操作：多单逢高减持，防范回调风险。 

激进操作：IF、IH主力合约 1711，不破 5日线多单谨慎

持有。  

3.止盈止损设置 

IF、IH主力合约 1711，跌破 10 日线多单止损。 
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