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一、一周市场回顾 

截止上周五收盘，各指数的周涨跌幅排列顺序分别为上证综指（2.27%）>中小板指（1.58%）>深证成指

（1.53%）>创业板指（1.10%）；就期指各标的指数来说，周涨跌幅排列顺序分别为上证 50 指数（4.12%）>沪

深 300 指数（2.96%）>中证 500 指数（1.03%）。从申万一级行业上周涨跌情况来看，涨幅排名靠前的行业依

次是非银金融（5.73%）、银行（4.31%）和食品饮料（3.10%），跌幅排名靠前的行业依次是农林牧渔（-

0.68%）、纺织服装（-1.06%）和综合（-1.33%）。就期指三品种当月合约来说，周涨跌幅排列顺序分别为

IH1809（4.12%）>IF1809（3.08%）> IC1809（1.29%）。 

图 1：各主要指数周涨跌幅排行榜                         图 2：申万一级行业周涨跌幅排行榜 

  

资料来源：wind，一德期权部                           资料来源：wind，一德期权部 

二、股票市场概览 

1、陆股通 

上周沪股通、深股通成交净买入合计 115.57 亿元，远高于 8 月 17 日当周的-9.05 亿元，并且超过 2018 年年

初以来均值 62.97 亿元。 

表 1：沪股通成交金额统计 

 期间总成交金额 期间买入成交金额 期间卖出成交金额 成交净买入 

2018-08-17 515.7164 258.1905 257.5259 0.6646 

2018-08-24 493.8218 286.1946 207.6272 78.5674 

资料来源：wind，一德期权部 
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表 2：深股通成交金额统计 

 期间总成交金额 期间买入成交金额 期间卖出成交金额 成交净买入 

2018-08-17 411.7024 200.9920 210.7104 -9.7184 

2018-08-24 381.1384 209.0711 172.0673 37.0038 

资料来源：wind，一德期权部 

图 3：陆股通每周成交净买入情况（2018 年年初至今） 

 

资料来源：wind，一德期权部 

注：本文所列数据为成交净买入额度，而非当日资金流入额。当日资金流入额=当日限额-当日余额，包含当日成交净买额及

当日申报但未成交的买单金额；当日成交净买额=买入成交额-卖出成交额。 

2、融资融券 

上周两融余额占 A 股流通市值比例不断降低。截止 8 月 23 日该比值达 2.26%，与 8 月 17 日相比下降了

0.06%。 

表 3：融资融券余额统计 

 两融余额 A 股流通市值 两融余额占 A 股流通市值比例 

2018-08-17 8710.08 375924 2.32% 

2018-08-23 8651.12 383436 2.26% 

资料来源：wind，一德期权部 
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图 4：融资融券余额统计（2018 年年初至今） 

 

资料来源：wind，一德期权部 

3、限售股解禁 

本周（8 月 27 日至 8 月 31 日），共有 35 家上市公司解禁，解禁金额达 246 亿左右，其中周一（8 月 27

日）解禁压力较大。 

表 4：限售股解禁情况 

解禁日期 解禁公司数 解禁股份数（万股） 解禁金额（万元） 

2018-08-27 17 156157.4243 1080289.88 

2018-08-28 5 64736.2158 911128.3139 

2018-08-29 6 12397.8923 171371.5096 

2018-08-30 4 29623.6625 172853.0254 

2018-08-31 3 5844.5379 120737.1347 

总计 35 268759.7328 2456379.863 

资料来源：wind，一德期权部 
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三、期指市场概览 

1、成交持仓 

表 5：期指合约成交持仓情况（8月 24 日） 

 主力合约成交持仓比 总成交持仓比 前 20 名持仓多空单比 

IF 0.66 0.60 0.97 

IH 0.93 0.82 0.99 

IC 0.41 0.33 1.37 

资料来源：wind，一德期权部 

2、升贴水 

表 6：期指合约成交持仓情况（8月 24 日） 

 基差 升贴水 换仓成本（09 换 10） 

IF1809 -15.535 -0.47% 0.32% 

IH1809 2.601 0.11% 0.10% 

IC1809 -42.889 -0.88% 0.71% 

资料来源：wind，一德期权部 

3、各合约价差 

图 5：IF 各合约价差（2018 年年初至今） 

资料来源：wind，一德期权部 
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图 6：IH 各合约价差（2018 年年初至今） 

 

资料来源：wind，一德期权部 

图 7：IC 各合约价差（2018 年年初至今） 

 

资料来源：wind，一德期权部 

四、消息面回顾 

1、证监会正式发布《外商投资期货公司管理办法》 

《办法》主要涉及以下内容：一是明确适用范围。外商投资期货公司界定为单一或有关联关系的多个境外股

东直接持有或间接控制公司 5%以上股权的期货公司。二是细化境外股东条件。境外股东应当具有良好的国际声

誉和经营业绩，近 3 年业务规模、收入、利润居于国际前列，近 3 年长期信用均保持在高水平。三是规范间接持
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股。要求境外投资者通过投资关系、协议或其他安排，实际控制期货公司 5%以上股权的，应当转为直接持股，

但对通过中国境内证券公司间接持有期货公司股权及中国证监会规定的其他情形予以豁免。四是明确高级管理

人员履职规定。外商投资期货公司的高级管理人员须在中国境内实地履职。五是对文本语言和信息系统部署提出

要求。 

2、外汇交易中心公告称人民币兑美元中间价报价行重启“逆周期因子”  

8 月 24 日，中国外汇交易中心公告表示，近期受美元指数走强和贸易摩擦等因素影响，外汇市场出现了一

些顺周期行为。基于自身对市场情况的判断，8 月份以来人民币对美元汇率中间价报价行陆续主动调整了“逆周

期系数”，以适度对冲贬值方向的顺周期情绪。受此影响，离岸人民币汇率大涨至 6.80 附近。 

3、港元兑美元频繁触及弱方兑换保证水平 

香港万得通讯社 8 月 24 日报道，港元兑美元再度触及弱方兑换保证水平 7.85。近期港元兑美元频繁触及弱

方兑换保证水平，香港金管局今日凌晨五点买入 17.66 亿港元捍卫联系汇率制度。自 4 月 12 日起，香港金管局

已经 23 次入市维持汇率，其中本月入市 5 次，累计买进约 888 亿港元。 

4、证监会 8 月 24 日核发 IPO 批文  

深交所中小板：鹏鼎控股（深圳）股份有限公司，深交所创业板：江西金力永磁科技股份有限公司。上述企

业及其承销商将分别与交易所协商确定发行日程，并陆续刊登招股文件。上述两家企业筹资总额不超过 40 亿元。 

五、后市展望&投资策略 

从指数走势来看，上周在以银行、保险为代表的金融股带动下，大指数（上证 50 和沪深 300）的表现格外

突出。除此之外盘面中有两点也比较引人瞩目：1、目前沪深两市成交额已经连续 9 个交易日位于 3000 亿以

下，8 月 22 日和 24 日成交额更是不足 2400 亿。相比 2015 年牛市，成交额已经下降了 90%。2、指数分时多次

出现 90 度拉升，随后缓慢回落。这说明市场中有场外大资金在分批入市建仓，但场内存量资金的情绪却已经降

至冰点。 

从上周五和周末消息面来看，中美贸易谈判和人民币汇率“逆周期因子”较为重要。首先对于中美贸易谈

判，消息面上有两则新闻：1、8 月 23 日中方宣布对美约 160 亿美元商品加征 25%关税，2、8 月 22 日至 23 日

的副部级磋商并未达成一致性成果。我们认为中美贸易摩擦对当前 A 股的负面冲击边际上已经弱化，从周四盘

面就可见一斑，在周四午间休市时加征关税消息正式发布，午后开盘市场却在上证 50 带动下出现直线大幅拉

升。在十一月份美国中期选举尘埃落定之前，贸易争端方面只要有边际改善就是利好。其次对于“逆周期因

子”，我们比较认同陈同辉老师的观点：“逆周期因子”的启用，意味着央行实质性的采取“稳汇率”行动。如

果国内经济不能稳住，不能让信用派生机制恢复正常，“逆周期因子”的稳汇率政策只能稳一时，不久之后依

然会进入以消耗外汇储备模式的稳汇率。 
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就市场而言，我们认为反弹时间窗口已经非常临近，但是由于短期内市场情绪依旧处于冰点，策略上需分

情况对待：如果周一市场在汇率影响下出现放量上涨，并且在放量的过程中是稳步推升，那么前期压抑很久的

情绪会快速得以修复，盘面的弹性也会快速出现。但是如果放量的过程中无法维持稳步推升，指数方面可能重

回震荡。如果大指数企稳，则弹性端主要集中于小指数。因此操作上，50ETF、300ETF、创业板 ETF 指数类基

金可大规模减仓。而期指方面由于杠杆性，建议逢回调分批布局多单，仓位暂时不要过重，注意风控。 
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