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刘国强回应是否降准、降息称：短期主要看改革 

 

 

  

 

股指期货：下行压力加大，降息在路上 

1.核心逻辑：7 月宏观数据总体不及预期，无论是社会融资还是经济

数据都在指向经济下行压力进一步加大，市场降息的预期也在逐步上升。

虽然 7月政治局会议中强调“房住不炒，不将地产作为短期刺激经济的手

段”，但我们认为短期不刺激地产不代表不会稳地产。相反，在内、外部风

险不断叠加的背景下，稳地产才是稳经济的关键。就股市而言，内、外部

风险依然存在，短期仍以震荡为主。 

2.操作建议：谨慎做多 

3.风险因素：经济增长、地产投资不及预期 

4.背景分析： 

A 股窄幅整理，上证指数收盘跌 0.11%报 2880 点，止步四连涨；深证

成指几乎平盘，报 9328.73 点；创业板指跌 0.69%报 1611.59 点。两市成

交额连续两日在 5000 亿以上。深圳本地股延续强势，深中华 A等 30余股

涨停，北向资金全天净流出 12.62 亿元，沪股通和深股通均净流出超 6亿

元, A 股融资融券余额为 9054.77 亿元，较前一交易日的 8939.20 亿元增

加 115.57 亿元。 

 

主力合约 单位 最新 1日变化 5日变化
收盘价 点 3,772.0  -0.3% 3.8%
持仓量 手 91,349   -7.1% 107.1%
成交量 手 71,017   -34.5% 234.1%
收盘价 点 2,860.6  -0.1% 3.3%
持仓量 手 39,078   -7.7% 75.8%
成交量 手 26,649   -31.3% 192.7%
收盘价 点 4,831.8  -0.5% 5.4%
持仓量 手 96,907   -7.7% 71.1%
成交量 手 64,058   -23.1% 211.8%

沪深300

上证50

中证500
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重要消息： 

1、 刘国强回应中国是否降准、降息称，短期主要看改革（完善贷款

市场报价利率（LPR）形成机制），改革以后看情况，降准、降息

都有空间，但是降不降还要根据经济增长和物价形势。 

2、 银保监会副主席周亮：金融管理部门要采取有力措施，防止个别

银行协同设定贷款利率的隐性下限；对那些妨碍改革、扰乱市场

秩序的行为必须严肃查处。 

3、 上海市人民政府发布《中国（上海）自由贸易试验区临港新片区

管理办法》，涉及跨境电商、金融业对外开放、跨境金融服务、人

民币跨境业务等多个方面，将自今日起施行。 

4、 工信部副部长：正在制定新一轮发展服务型制造和生产性服务业

的政策措施，要把服务型制造放在制造强国的大格局中系统谋划。 

5、 银保监会官网信息统计，截至 8月 19 日，今年以来共有 5家信托

公司增加注册资本的请示获批，较去年同期减少了 4 家，增资规

模较去年同期下滑了 22.64%。这 5家信托公司分别是：光大兴陇

信托、东莞信托、兴业国际信托、中原信托、华宝信托。 

 

 

国债期货：融资结构分化，信用传导出现阻塞 

1.核心逻辑：近期通胀、汇率等在一定程度上制约了货币政策进一步

宽松。从央行也无意降息通过竞争性贬值来对冲外部不确定性影响，而是

通过在香港发行央票、重启逆周期调控来进行调控。因此，短期路还是通

单位 最新 过去1日 过去5日
主力基差 点 15.7 7.7 13.6
价差:IF10-IF09 点 -6.2 -6.6 -
价差:IF12-IF10 点 -7.8 -6.2 -
价差:IF23-IF12 点 -2.2 -4.6 -8.0
主力基差 点 40.8 21.2 11.6
价差:IH10-IH09 点 -9.4 -7.4 -
价差:IH12-IH10 点 -10.0 -11.8 -
价差:IH23-IH12 点 -0.6 -5.4 -8.0
主力基差 点 15.1 14.6 7.7
价差:IC10-IC09 点 -36.8 -40.4 -
价差:IC12-IC10 点 -81.2 -79.2 -
价差:IC23-IC12 点 -98.4 -101.0 -93.4

沪深300

上证50

中证500

单位 最新 过去1日 过去5日
北向资金 亿元 -13 78 -24
沪深300资金净买入 亿元 -50 181 -70
中证500资金净买入 亿元 -46 106 -19
上证50资金净买入 亿元 -12 58 -30

单位 最新 1日变化 5日变化
沪深300 点 3787.7 -0.1% 3.3%
上证综指 点 2880.0 -0.1% 3.0%
深证综指 点 1574.1 0.1% 5.0%
中小板综指 点 8802.0 0.1% 4.8%
创业板综指 点 1611.6 -0.7% 5.7%
上证50 点 2875.7 -0.1% 3.0%
中证500 点 4051.6 -0.1% 2.9%
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过释放长期资金来对冲陆续到期的 MLF，国债上涨空间较为有限。 

2.操作建议：谨慎做空 

3.风险因素：美联储降息、贸易摩擦升级 

4.背景分析： 

新 LPR 首次报价影响不大，国债期货窄幅震荡小幅收跌，10 年期主力

合约跌 0.06%，5年期主力合约跌 0.04%。银行间现券主要利率债收益率小

幅上行，10年期国债活跃券 190006 收益率上行 1.24bp 报 3.03%，10 年期

国开活跃券 190210 收益率上行 1.07bp 报 3.4025%。 

 

 

 

 

重要消息： 

1. 央行开展500亿元7天期逆回购操作，今日600亿元逆回购到期，

净回笼 100 亿元。 

2. 新版 LPR 首次报价出炉：1年期品种报 4.25%，5 年期以上品种报

4.85%。央行 1 年期 MLF 利率目前在 3.30%，而 LPR 上周五报在

4.31%，1年期、5年期以上贷款基准利率自 2015 年 10 月 24 日以

来分别维持在 4.35%、4.90%。 

3. 国开行 1年、5年、10 年固息增发债中标收益率分别为 2.4354%、

3.1586%、3.3530%，投标倍数分别为 2.65、4.26、3.73。 

4. 财政部国债做市支持操作随卖 3 年期国债中标收益率 2.7935%，

投标倍数 2.91。 

主力合约 单位 最新 1日变化 5日变化

收盘价 元 99.25 -0.04% -0.10%

持仓量 手 16,319 -11.66% -59.18%

成交量 手 4,793 -3.64% -79.82%

收盘价 元 100.27 0.02% -0.03%

持仓量 手 5,855 -5.07% -48.28%

成交量 手 703 -64.15% -88.35%

收盘价 元 100.41 0.02% -0.05%

持仓量 手 3,157 -1.80% -16.59%

成交量 手 393 -47.67% -88.52%

十年期

五年期

两年期

单位 最新 过去1日 过去5日

价差:T12-T09 元 0.39 0.34 0.33

价差:T03-T12 元 0.30 0.36 0.38

价差:TF12-TF09 元 0.25 0.17 0.16

价差:TF03-TF12 元 0.20 0.26 0.29

价差:TS12-TS09 元 0.14 0.13 0.13

价差:TS03-TS12 元 0.14 0.13 0.17
两年期

十年期

五年期

资金利率 单位 最新 过去1日 过去5日

DR007 % 2.66 2.67 2.74

R007 % 2.83 2.84 2.94

SHIBOR1W % 2.66 2.67 2.70

SHIBOR3M % 2.67 2.67 2.64

现券价格 单位 最新 过去1日 过去5日

2年期国债 % 2.70 2.71 2.72

5年期国债 % 2.93 2.92 2.90

10年期国债 % 3.03 3.02 3.00
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5. 上海 5 年期一般地方债、5/10 年专项债中标利率分别为 3.17%、

3.17%、3.26%，均较下限上浮 25bp，投标倍数 5.85、6.32、5.20。 

 

 

 

免责声明： 

本报告立足于结合基本面及技术面对市场价格运行趋势及轮廓进行整体判断，提示可能存在的投

资风险与投资机会。报告中的信息均源自于公开材料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何

保证。报告仅作参考之用，在任何情况下均不构成对所述期货品种的买卖建议，我们也不承担因根据

本报告操作而导致的损失。 
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