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股指期货周报    报告日期：2020 年 8 月 24 日 

改革及政策空间预期或有效对冲外部风险，期指或震荡偏强 

观点： 

上周股指先扬后抑，周一及周二股指在金融业改革开步履不停的背景

下震荡走强，如监管层强调努力实现更高层次的金融开放以及不断完善资

本市场基础制度，同时，原证监会领导强调蓝筹股或可率先试点T+0交易。

此外，央行超额续作MLF远超市场预叠加国常会再提流动性合理充裕，市

场对货币政策预期有所好转。而此后，中美摩擦成为再度主导市场的风险

因素，特朗普一度强调终止与我国进行第一阶段经贸协议原定的对话以及

后续谈判，且再度强调我国在美上市中概股有退市可能，市场风险偏好应

声下降，资金观望情绪浓厚，股指整体震荡回落。 

本周来看，在外部环境仍复杂严峻的背景下，我国政策面或呈现偏暖

态势。虽然中美摩擦仍存发酵可能，但随着注册制正式起航，我国资本市

场改革开放进程或进一步深化，而支持战略性新兴产业的政策及货币政策

等空间仍存，场内资金有机会重回相对活跃。同时，中美摩擦的潜在发酵

风险仍或将导致外资出现抛售A股资产的情况，但随着富时罗素将新纳入

150只中国A股，以及资本市场改革开放进程或进一步深化，北向资金配置

A股资产比重提升仍是大势所趋，净流入仍或是主流。而虽然临近跨月及

缴税高峰期，以及地方债及专项债发行压力，但央行或延续公开市场操作

活跃度以维持流动性合理充裕；此外，国常会再度强调货币政策要维持灵

活适度以及流动性合理充裕，我国货币政策空间仍存，因而DR007虽面临

走升压力，但在政策呵护下或不会出现大幅抬升。此外，通过基差规律分

析，本周三大期指收跌或小涨的概率较大。综合来看，本周期指或震荡偏

强，可以逢低做多或偏多短差操作为主，注意止盈止损，此外需要关注三

大期指周K线下方10日均线附近支撑以及风险因素。 
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一、行情回顾 

（一）行情回顾 

іᵕ ὝӾἝᵅἬιᴗ ᴣᵕ҇ Ὕᶈ ўᾡ Ầℓ јӯ￼ ῟ї Ặιḅ

ṖẶ ῭אḫדך Ṗ₭￼ ẦᾣҨᴣјᾸḢᵱ  Ṵᶋᶢ ֺẙιa Ὴιᴝ Һ

ṀẶ ἆᴵꞌӾ ♇ T+0 Ґ῏ ℅ᶹι᷁ Ӑ MLF Ṵᶋ ᴬזᶂẂҺԜ

ώ╙טớᵀתӼ ιṴᶋḾ ṳᾤ ῼῶἍḄ ℅ᵅιѧ ᾐᾝἄѭԜẙѮṀṴᶋ￼

ᵼ ι⸗Ό῞ ẙẶ ₿љἅᶂ ⅎ ᴃ ᴝḧ￼Ḿ Ҩᴣᵅ ֶιћ

ԜẙẶ ἅᶂᶈ іṴѧ₦ ῶ Ṵᴵ ιṴᶋ ӭḄẔᶲї ι Ὼừ ╟ᴜι

Ὕᾯӌ ᵻ Ἀ іᵕҋᾠ ι ▄ 300 і 50 ѧ 500 Ὕῼ Ѯדᵀ ᵕԓ

ָ֫ї 0.52% 0.27%Ҩᴣ 1.63%ι і Ὕᾭᵃ Ὴⅎֱᾠ 0.61%  

图 1：沪深 300 股指期货日 K 线走势图                   图 2：上证 50 股指期货日 K 线走势图                                     

 

 

 

资料来源：文华财经，长安期货  资料来源：文华财经，长安期货 
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（二）持仓量与成交量 

іᵕּ҈יῗ Ὕῼ Ѯדᵀ 08 ᵀ ￼ῳᵅҐ῏ᵕιἮ ҢὭῴѮṀׁᵺῄѕᶽ

ῼὝὙҢᴣἄҐ ῎Ῐᵻ ι іᵕҋ ҢὭῴḢἄᵅι ὝὙҢᴣἄҐ ᶎ῎Ῐᴦẵ  

ᵕ‎ ι├ԛֺ⃰Ẫ ἅᶂ  Ṵᶋᾡ Ṅ ℓ▄קιἮ  ἆӨי ԋַḄẦḊ

ᶋψ℅ᶹιѧ ᾐᾝҠῶ☺ᶈᴧ ι Ὕῼ ☺ᶈ᷿Ӡ ∂Ҡἆḕᶈ ᵼ℅ι ᵕ

Ὕῼ Ѯדᵀ ὙҢᴣἄҐ ἆ Ὑ Ḿ ӈ  

图 5：三大期指日持仓量（活跃合约）  单位：手
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￼ᴵ ớ῭ᶽιᴏ ᵕѧ 500 Ὕῼ Ѯדᵀ ♇ӈᾠ ἆṇ ￼₦ꞌ ᶽ Ở￼‎ ι

ᶢṮ ễ֫‘ι ᵕѕᶽῼὝᾠ ἆṇ ￼₦ꞌ ᶽ  

图 7：沪深 300 指数与 IF 主连基差               

 
资料来源：WIND，长安期货 

 

 

图 8：上证 50 指数与 IH 主连基差                图 9：中证 500 指数与 IC 主连基差               

 

 

 

资料来源：WIND，长安期货  资料来源：WIND，长安期货 

   

二、影响因素分析 

（一）资金面 

ҡᶋԓ ‎ ι ▄ѣṴἄҐ Ἀ іᵕѕᾠ Ҡⱡ Ὑᶈєқ↨Ẉѳіι ҡᵕ

ᵺẦḊѣṴἄҐ ᵻ єқ↨ẈѳїψҡѣṴ ӎ ‎ Ѽᶎᵒאᾯӌᵻ ỗמι

ṴҡᵕѕẦḊι ▄Ṵҡᵕ҇ṏẦḊ ᵻ ѣṴἄҐ ᴣ ӎ ￼ᵻ Ѯ ᵼṏ
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ῗѧ ᾐᾝ￼Ԝẙᴧ ιἔ֨Ṵᶋ ӭḄᵙ ╗ ẙ  ᵕ‎ ι ⱡѧ ᾐᾝҠḕᴧ

ᴵ ιӇ ├ԛֺ⃰Ẫ ιἅᶂ  Ṵᶋᾡ Ầᾣ ἆ ℓ▄קι ᾟὙἇּצớ

ᾺԌғў￼ᾤ ᴣ ṳᾤ Ҡḕιᶋԓ ῶ Һ ᵻ Ḿ╗  

ҡᶹ ‎ ιіᵕרᵇ ᴩѧ ᾐᾝԜẙᴧ ẽᵠ ᵻ֜╙֧ιṎԎῗᵕѕᵙᵕᵺᴩ

ᶹ ╦Ụ ẽᵠרᵇ ẦḊἲᵩ A ғι ℅ᵅ֜╙֧ẄẙῶἍ ṇ  ᵕ‎ ιѧ

ᾐᾝ￼☺ᶈᴧ ҠἆṄṀ ᶹ ἲᵩא֧ A ғ￼ừ֙ιӇ ḹῊ ṄᾺ

Ԅ150 ᴱѧᶂA ιҨᴣ├ԛֺ⃰Ẫ ￼ἅᶂ  Ṵᶋᾡ Ầᾣ ἆ ℓ▄קι

ᵇר A ғ⅝ ώ״ҠῗᶽמἍ ι֜╙ԄҠἆῗѮ╙  

іᵕᵼѪ ῴᴣ ṤῼιᴬזᶊΆᾤẗњ ּᴧ ᴙדιDR007 ῎א֧

Ῐі іᵕ᷁ ԇẦṴᶋḫ֜אἮᾣ 4600 қӺιԎѧ Ӑ MLF ᶽ Ṵᶋ ῼι

Ѽῗѭ҃Ḿ֗ ԋӗ ᴙדᵙ ῴῼᴣ Ṥῼ  ᵕ‎ ι᷁ ԇẦṴᶋṄῶ

6100 қӺ ᵻ ֹῼ ᴬזѪ ῴᴣ ṤῼιҨᴣᶊΆ ᴣњ ᴧ ᴙדι᷁

ἆả ԇẦṴᶋᾛӐ╗ ẙҨ Ὑ╙טớᵀתӼ ψ℅ᶹιᶂẂҺԜẙẶ ṳᾤ Ὑ

♄╗ ẙҨᴣ╙טớᵀתӼ ιἅᶂ ṳᾤ Ҡḕ ᵼ℅ιDR007 Ѫ ιדᴙ״

Ӈᶈᾤ ἴїἆјҺ֧אᶽẄἷ״  

 

图 10：两市成交金额              单位：亿元  图 11：两市融资余额                单位：万元 

 

 

 

资料来源：WIND，长安期货  资料来源：WIND，长安期货 
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图 12：陆股通日资金净流入         单位：亿元  图 13：DR007                        单位：% 

 

 

 

资料来源：WIND，长安期货  资料来源：WIND，长安期货 

（二）政策面 

2020 ẉ 16 ῼ ∂ῗ  Ố ᴧ᷁ ԃḌѿ Ӡ ҺѮẀ ‴▐ᾰ ᶓḧј

ἔḄ ק ᾢᶓἇ ᾰ Ὕ֧ι ֬ḫᶭẶ  Ỵ ᵙ Ỵ ιῃ ɒ

ḧᶽṕ ᴃ ɓι ℓώ״ Ὸח ᾦιὸט ╝ᴧṝṓồℓԄ⃰Ẃ ψᴡ ɒ֫

ᾼ ֝Ἴẵɓιῶẑᶴ ♇ ᶟ ֧ ιḫא ᶭ ᵙ ῼᶎ ℅ᶹι

ᶈ Ӡ Ѯ ￼ׁώїιדךḫא῭ Ṗ₭￼ Ầᾣ ồ‗ấԇẦז ῎ ḧᴵ

ῼ￼ ᾤ ᶫιע ѧᶹכ  ‗Ẉ ҅ ᵀӐק▄ Ҋ Ө Ӟ ֳᾺ ‖ᴠ

љᶂ ᵙת⌂ ֱֺḧιזẶḣ ᾤ ᶂ ᴃ ιώ ᶂ   ℅ᶹι Һ

ᴝѮẀ ι ḒᶽιӂӪ ḧι└ט ṇιἰᾛ ớẶιꞌӾ ♇ T+0 Ґ῏

ᴵίιѧᶂ  ṴᶋẊј Ṉ ιӇ Ṉ ᶼ￼ ⃰Ӯ ῼἮ ￼ɒ ɓιọ ҡ

ῼ ֬Ԅιấ ῼἮ ֺẙ  

ᶂח ẂחҺ іᵕ ▄ԄӮḄᾺᶭ ᾤ ὶữҲַ↓ṪӐι ᶁ ╝Ỡᶶớᶭ

ᶢ ψ ∂ ℓ ḫ ᾟὙḫӌ ╝￼ᾤ ὺᾼιדיṴᶋѮӌ ᵿᴧṝ Һ ∂ι

ℓẶקḣ ᾤ Ḿớῶᾦớιᾣ↨ ιӠӊᵙᶡ ṴᶋѮӌιᶽדὸ ᾡ ιᶓḧ

ᴧṝӡỌι ḫẇιדךḢἄԅẉᴧṝ ‰үח ḫḄ ᾟὙᾤ ӠὙ╙ט
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ớᵀתӼ Ӈјᾇᶽ↨◙ ιῶᾦᴧὤ ‗ớ ṳᾤ Ṫԏ ֝◕ Ӑּזι ӠᾺᶭ

♇╙ᵇḫӌ ╝⸗ָῗṇỉҲў ṴᶋἵҮַꞌᾡק▄ ιẬṀ ₲ַꞌ ї  ї

ℓι ὝṀṴᴟṄṰї іוּ↓ṴᶋѮӌᵙֹזồּז ấ њ ᶂẓḾ  

ֺιӮֹ╙ᵇ῎ ḫ  

 ᵕ‎ ιᶂḲ ṀҚẶ ѕ ᴧὤᾭḔ ╝ҸמιזồғўᾭḔק ΰ ק ᶚι

ώ ғў ӗẔ ḧớᵙ ד҅ ♯ ἄּכ װⱶוּ ҚṪΰ ♇ ᶟᵙԋ

ע ιṓΈᴨệ ӮḄі╤ יּ ῏ ấתѪ▪ᾺⱭת ṪӐιӼ֫ᴧὤ

זӐּטּ ṖԜẙḧ ᾟὙᾭḔΰ ק ᶚҨᴣἇּצớᾺԌғўᴧṝιԋ├ᾟὙᾤ Ḿ

ԋ ў―ᶒ ￼מ ‖ẽᵠ ℅ᶹιֳў―├ԛֺ ἥ ᴧҲўṄ҈ҞῄіṴҐ῏ιֳ ў―

Ὰ іṴׁ 5 ѦҐ῏ῄј Ẅ ֺι5 ѦҐ῏ῄᵅ Ẅ ֺ⅝ӕּיѳׁ￼ 10%ώ

20% ֳў―ṰіṴ￼ ᶢ ι ҮҐ῏ḫ 20%￼Ү⁪ Ẅ ֺ ├ԛֺ

ἆώ״ṴᶋḾἅᶂ  Ṵᶋ ℓ▄קᾡ ￼ ῼιῶַ҈ώ Ṵᶋừ ▄ҐἍאỞ

ת ֳў―ᾡ Ѯ ῶѕѦΆ χɒḕ +ᶭ ɓ￼ή ớᾡ ψ ӿק ᴵ ῼ￼

├ԛֺᾡ ψ̈̀ ᴧ￼קṴᶋז іṴᾡ ҺѼ ṄᴣῊỞ ӂ ֳ― ֳў―

♇ ι ֺḧԎҤ―ᶒὸ ├ԛֺ￼Ά⁮ιӮḄԅṴᶋ├ԛֺᾡ ￼֝ᶵι֫ ⅎ

ℓḫא├ԛֺᾡ ‰  

Ӡ ҺᾺ ᴧ Қ ι Ӡ ҺṄᶓḧј ᶊ ẦᾣἨ ιᶈ Ӡ Ḡ

ԅ￼ׁώїι ℓώ״ ў Ӡ ўḾᶹẦᾣ↨ẈιјᾸᾡ Ḣᵱ ΆẪΆ│ιᶭ

ẶẦᾣ‍ҭї ת ᵙד ί ד ℅ᶹιѧ ᴃᴧṵἵᵓὝ֧ι ּ ўᾭḔק

ᶚמᶈọ ι כ ּԇᴻᶈҚṪΰ ᶒת ҉ ᶽᾭὯ ᶟזᶽἮԄιӞ

ӡỤἩ љ ּўח▄ẙ ᵀψᾟὙ ᵀ‍ҭ￼ ּԇᴻἄ ἆᾠ ἩḒԇᴻ ᶈᶹ

ᶫҠᶶ Ѥע ￼ ῟їι ᵕᾤ ἆ ӭῧ  
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（三）宏观经济数据 

іᵕἅᶂῥῂ ḣ ╝ᾭὯᴧṵ  ᵕ‎ ιᵕᵺṄᴧṵἅᶂ7ῴṪўҲўַ ᾭ

Ὧιԋ├ ᾭὯ ᵋả ℅ׁ￼Ῐ ᵻῧỗמҨᴣԎḾṴᶋ ῼᵙ Ὕ ẽᵠ￼מ  

（四）风险因素 

ᶂԓ ừᴦᶶ&╤ᶹ ừὙ ả ᶹᶀṴᶋ מ ѧ ᾐᾝᴣԎḜᶊ ᾤ⌂

A іṴԇᴻ 2020 ẉѧἵḸ ἶ Ҩᴣ ᵕᵺṄᴧṵ￼ἅᶂ 7 ῴṪўҲўַ ᾭὯ  

三、行情展望 

іᵕ ὝӾἝᵅἬιᴗ ᴣᵕ҇ Ὕᶈ ўᾡ Ầℓ јӯ￼ ῟ї Ặιḅ

ṖẶ ῭אḫדך Ṗ₭￼ ẦᾣҨᴣјᾸḢᵱ  Ṵᶋᶢ ֺẙιa Ὴιᴝ Һ

ṀẶ ἆᴵꞌӾ ♇T+0Ґ῏ ℅ᶹι᷁ ӐMLF Ṵᶋ ᴬזᶂẂҺԜώ

Ӽתớᵀט╙ ιṴᶋḾ ṳᾤ ῼῶἍḄ ℅ᵅιѧ ᾐᾝἄѭԜẙѮṀṴᶋ￼

ᵼ ι⸗Ό῞ ẙẶ ₿љἅᶂ ⅎ ᴃ ᴝḧ￼Ḿ Ҩᴣᵅ ֶιћԜ

ẙẶ ἅᶂᶈ іṴѧ₦ ῶ Ṵᴵ ιṴᶋ ӭḄẔᶲї ι Ὼừ ╟ᴜι Ὕ

ᾯӌ ᵻ  

 ᵕ‎ ιᶈᶹ ᶫҠᶶ Ѥע ￼ ῟їιἅᶂᾤ ἆᵒאӭῧỗמ ⱡѧ ᾐ

ᾝҠḕᴧ ᴵ ιӇ ├ԛֺ⃰Ẫ ιἅᶂ  Ṵᶋᾡ Ầᾣ ἆ ℓ▄קι ᾟ

ὙἇּצớᾺԌғў￼ᾤ ᴣ ṳᾤ Ҡḕιᶋԓ ῶ Һ ᵻ Ḿ╗ ᵃῊιѧ

ᾐᾝ￼☺ᶈᴧ ҠἆṄṀ ᶹ ἲᵩAא֧ ғ￼ừ֙ιӇ ḹῊ ṄᾺ Ԅ

150ᴱѧᶂA ιҨᴣ  Ṵᶋᾡ Ầᾣ ἆ ℓ▄קιרᵇ A ғ⅝ ώ״

ҠῗᶽמἍ ι֜╙ԄҠἆῗѮ╙ ⱡѪ ῴᴣ ṤῼιҨᴣᶊΆ ᴣњ ᴧ
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ᴙדιӇ᷁ ἆả ԇẦṴᶋᾛӐ╗ ẙҨ Ὑ╙טớᵀתӼ ψ℅ᶹιᶂẂҺԜẙẶ

ṳᾤ Ὑ♄╗ ẙҨᴣ╙טớᵀתӼ ιἅᶂ ṳᾤ Ҡḕιᵼ DR007 Ѫ

ιӇᶈᾤדᴙ״ ἴїἆјҺ֧אᶽẄἷ״ ℅ᶹι ᶢṮ ễ֫‘ι ᵕѕᶽῼὝ

ᾠ ἆṇ ￼₦ꞌ ᶽ ᵀ‎ ι ᵕῼὝἆ ӭẶ
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免责声明 

本报告基于已公开的信息编制，但对信息的准确性及完整性不作任何保证。

本公司力求报告内容客观、公正，但本报告所载的观点、结论和建议仅供参考，

不构成个人投资建议。投资者应当充分考虑自身投资经历及习惯、风险承受能力

等实际情况，并完整理解和使用本报告内容，不能依靠本报告以取代独立判断。

对投资者依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公司及作者均不承担任何法

律责任。  

本报告所载的意见、结论及预测仅反映报告发布当日的观点和判断。在不同

时期，本公司可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。本

公司不保证本报告所含信息保持在最新状态。本公司对本报告所含信息可在不发

出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。  

长安期货有限公司版权所有并保留一切权利。未经本公司书面许可，任何机

构或个人不得以翻版、复制、发表、引用或再次分发他人等任何形式侵犯本公司

版权。如征得本公司同意进行引用、刊发的，需在允许的范围内使用，并注明出

处为“长安期货投资咨询部”，且不得对本报告进行任何有悖原意的引用、删节和

修改。本公司保留追究相关责任的权力。所有本报告中使用的商标、服务标记及

标记均为本公司的商标、服务标记及标记。 
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长 安 期 货 各 分 支 机 构 

江苏分公司 

地 址：常州市新北区高新科技园 3 号楼 B 座
307 
电 话：0519-85185598 

传 真：0519-85185598 

山东分公司 
地 址：山东省烟台市经济技术开发区珠江路 10 号 
电 话：0535-6957657 
传 真：0535-6957657 

福建分公司 
地 址：福建省厦门市思明区嘉禾路 23 号 
新景中心 B 栋 1007-1008 室 
电 话：0592-2231963 
传 真：0592-2231963  

上海营业部 

地 址：上海市杨浦区大连路宝地广场 A 座 1605 
电 话：021-60146928      
传 真：021-60146926    

郑州营业部 

地  址：郑州市郑东新区商务外环 30 号期货
大厦 1302 室 
电  话：0371-86676963 
传  真：0371-86676962 

淄博营业部 

地 址：山东省淄博市高新区金晶大道 267 号颐和
大厦 B 座 501 室 
电 话：0533-6217987   0533-6270009 

安徽分公司 

地 址：合肥市蜀山区潜山路 188 号蔚蓝商务
港 F 座 1103 室 
电  话：0551-62623638  

宝鸡营业部 

地 址：宝鸡市渭滨区经二路 155 号国恒金贸大酒
店 21 层 
电  话：0917-3536626 
传  真：0917-3535371 

西安和平路营业部 

地 址：西安市和平路 99 号金鑫国际大厦七
层 
电 话：029-87206088   029-87206178 
传 真：029-87206165 
 

西安经济技术开发区营业部 

地 址：西安经济技术开发区凤城八路 180 号长和
国际 E 座 1501 室 
电 话：029-87323533   029-87323539 
传 真：029-87323539 

能源化工事业部 

地 址：西安市和平路 99 号金鑫国际大厦七
层 
电 话：029-87206172  
传 真：029-87206165 

金融事业部 

地 址：西安市和平路 99


