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核心观点
主要观点

股指期货

• 政策驱动成为核心主线，供需两端预期同步改善。供给侧“反内卷”政策持续落地并升温，有效引导市场对工业品价格及企业

盈利企稳回升的预期；需求侧则以雅鲁藏布江下游水电工程正式启动为标志，大型基建项目发力预期显著提振了相关产业链信

心。这两股力量共同作用，成为推动股指震荡上行的核心动能，并显著改善了前期浓厚的通缩预期。

• 经济“弱现实”承压，但市场情绪与政策缓冲托底信心。宏观层面，三季度国内经济数据可能面临环比回落压力这一“弱现实”

风险，然而强劲的政策预期有效充当了缓冲垫。二季度GDP表现亮眼、6月经济金融数据维持平稳、人民币贬值压力缓解叠加

“抢出口”趋势延续，共同营造了相对积极的宏观氛围，市场情绪整体保持高涨。

• 流动性环境提供支撑，跨境资本压力趋缓。值得关注的是，外部环境边际改善为市场提供了额外支撑。中美利差幅度逐渐缩减，

叠加人民币汇率贬值压力出现缓解迹象，有利于促进跨境资本流入国内资本市场。结合抢出口趋势给国内带来充足的流动性，

整体资金环境对当前市场走势构成明显支撑。

• 展望后市，政策利好持续释放与经济“弱现实”之间的博弈仍是主导短期市场的主旋律。在通缩预期显著改善、市场情绪偏暖、

流动性环境相对有利的背景下，股指预计仍将维持震荡偏强格局，调整风险可控。策略上，投资者宜保持耐心，在波动中避免

追涨杀跌。
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经济动能
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融资需求
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剪刀差
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流行性观察
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流行性观察
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工业生产
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投资及消费
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利率差
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股市晴雨
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股市晴雨
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股市晴雨
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指数估值水平
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股市晴雨
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股市资金流动
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期市资金流动



数据来源：WIND、国联期货研究所

22

期市资金流动



23

期现价差

数据来源：WIND、国联期货研究所



24

期现价差

数据来源：WIND、国联期货研究所



25

跨品种价差

数据来源：WIND、国联期货研究所



26

跨期价差

数据来源：WIND、国联期货研究所



Thanks
感 谢 观 看

免责声明
本报告中信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保
证。
报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述期货操作的依据。由于报告在撰写
时融入了研究员个人的观点和见解以及分析方法，如与国联期货发布的其他信息有
不一致及有不同的结论，未免发生疑问，本报告所载的观点并不代表国联期货公司
的立场，所以请谨慎参考。我公司及其研究员对使用本报告及其内容所引发的任何
直接或间接损失概不负责。
本报告所提供资料、分析及预测只是反映国联期货公司在本报告所载明日期的判断，
可随时修改，毋需提前通知。
本报告版权归国联期货所有。未经书面许可，任何机构和个人不得进行任何形式的
复制和发布。如遵循原文本意的引用，需注明引自“国联期货公司”，并保留我公
司的一切权利。
期市有风险投资需谨慎


