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一、基本面分析 

  （一）宏观分析 

1.美联储 9 月会议维持利率不变，货币政策声明偏鹰派 

美联储 FOMC 会议宣布维持联邦基金利率目标区间在 5.25%-5.5%不变，符合市场

预期。货币政策声明上调今年 PCE 通胀预期和失业率预期，并上调未来两年 GDP 增

速预期，称经济活动以“稳健”速度扩张，近几个月就业增长放缓，但依然强劲，通

胀仍然居高不下。点阵图显示 2023 年底联邦基金利率预期中值为 5.6%，暗示年内还

将加息 25 个基点。美联储主席鲍威尔在新闻发布会上表示，坚决致力于实现 2%的通

胀目标，目前已经取得了重大进展，但全面影响尚未被感受到。未来决策将基于数据

和风险评估谨慎行事，实现通胀目标还有很长的路要走，在此之前需要维持足够的

限制性政策，保持利率不变不意味着已经达到所寻求的限制性立场，如果合适准备

进一步提高利率，将在逐次会议上作出决定，从未打算就任何降息的时间发出信号。

我们认为，美联储货币政策声明和鲍威尔讲话偏向鹰派，强调经济具有韧性，劳动力

市场依然强劲，在实现通胀目标之前将维持限制性利率，多数委员支持年内再加息

一次。受去年高基数效应消退和原油价格上涨的影响，美国 CPI 已连续两个月回升，

预计未来几个月通胀将易涨难跌，高利率可能维持更长时间，市场预期的降息时间

从明年 6 月推迟到 9 月。 

2.央行加大逆回购操作，维护季末流动性平稳 

为维护季末流动性平稳，央行本周开展 7660 亿元 7 天期和 4900 亿元 14 天期逆

回购操作，当周实现净投放 5520 亿元。货币市场利率小幅上行，7 天回购利率上升

45BP 报 2.30%，7 天 shibor上行 9BP 报 1.99%。 

3.沪深两市融资余额连续回升，沪深港通北上资金持续净流出 

沪深两市融资余额连续回升，截止 2023 年 9 月 21 日，融资余额报 15207.85 亿

元，较上周增加 59 亿元。 

沪深港通北上资金持续净流出，截止 2023 年 9 月 21 日，沪股通资金本周累计

净流出 37.53 亿元，深股通资金累计净流出 37.10 亿元。 

 

图 1.中国 8 月投资、消费和工业增速 

   

图 2.沪深两市融资余额（亿元） 

 

  

 

资料来源：同花顺  新纪元期货研究   资料来源：同花顺新纪元期货研究 
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（二）政策消息 

1.国务院总理李强调研专精特新企业发展情况时强调，要进一步坚定信心、保持定力，支持广大专精特新企业聚

力科技创新、深耕细分领域，为推进科技自立自强、稳定产业链供应链发挥更大作用。 

2.商务部新闻发言人何亚东表示，商务部正组织开展“金九银十”系列促消费活动，更好满足居民节日消费需求，

推动消费持续恢复和扩大。 

3.英国央行以微小的投票差距将基准利率维持在 5.25%不变，市场预期加息 25 个基点，该行仍为进一步加息留

有余地，并称没有就降息进行任何的讨论 

（三）基本面综述 

在稳经济、稳楼市、稳金融等一系列政策的支持下，今年 8 月经济数据有所回暖。财新制造业 PMI 重回扩张区间，

新增贷款和社融规模回升，工业生产和消费增速加快。供需两端边际改善，但消费呈现不平衡性，需求不足仍是主要

矛盾，外需下行压力依然较大。7 月 24 日中央政治局会议以来，央行时隔两个月再次下调 OMO、MLF、SLF 等政策利

率，并于 9 月降准 0.25 个百分点，旨在降低金融机构资金成本，进一步推动社会综合融资成本下降。地方专项债发

行节奏明显加快，预计 9 月底前将基本发行完毕，尽早形成实物工作量，继续拉动基建投资增长，充分发挥经济托底

的作用。在“活跃资本市场，提振投资者信心”方面，监管层出台了一系列政策举措，包括修订上市公司现金分红规

则，进一步加大对违规减持行为的打击力度等。 

影响风险偏好的因素多空交织，国常会强调抓紧解决企业账款拖欠问题，监管层接连释放利好，有助于提振市场

信心。不利因素在于，美联储 9 月会议暗示年内还将加息一次，欧美股市高位波动加剧。 

                                                                                                                   

二、波动分析 

1.一周市场综述 

国外方面，美联储 9 月会议维持利率不变，但货币政策声明和鲍威尔讲话偏鹰派，暗示年内还将加息 25 个基

点，明年降息的幅度较预期收窄，美元指数继续走强，欧美股市普遍承压。国内方面，国常会强调抓紧解决企业账

款拖欠问题，政策面接连释放利好，股指整体维持震荡格局。截止周五，IF 加权最终以 3774.4 点报收，周跌幅

1.06%，振幅 2.31%；IH 加权最终以 1.67%的周涨幅报收于 2574.8 点，振幅 2.84%；IC 加权本周涨幅 0.31%，报

5723.4 点，振幅 2.32%。 

2.K 线及均线分析 

周线方面，IF 加权连续三周下跌，逼近前期低点 3700 关口，均线簇空头排列、向下发散，若被有效跌破需防范

调整加深风险。 

 

图 5.IF 加权周 K 线图 

  

图 6.上证指数周 K 线图 

 

 

 

资料来源：文华财经  新纪元期货研究  资料来源：文华财经  新纪元期货研究 

 

日线方面，IF 加权沿 5 日线向下运行，成交量和持仓量逐渐萎缩，关注前期低点 3700 关口一线支撑，若被有效



新纪元期货 · 策略周报 

投资有风险 理财请匹配 3 

 

跌破需防范继续探底风险。  

 

图 5.IF 加权日 K 线图 

  

图 6.上证指数日 K 线图 

 

 

 

资料来源：文华财经  新纪元期货研究  资料来源：文华财经  新纪元期货研究 

3.趋势分析 

从趋势上来看，IF 加权上方受到前期高点 4499 与 4286 形成的下降趋势线的压制，且跌破前期低点 3488 与 3755

连线的支撑，宣告之前的三角整理区间破位，中期进入震荡寻底的可能性较大。  

4.仓量分析 

截止周四，期指 IF 合约总持仓较上周减少 3932 手至 259821 手，成交量减少 52700 手至 86182 手；IH 合约总持

仓报 130311 手，较上周减少 3413 手，成交量减少 34657 手至 56297 手；IC 合约总持仓较上周减少 5862 手至 302117

手，成交量减少 55984 手至 59194 手。数据显示，期指 IF、IH、IC 持仓量均较上周下降，表明资金流出市场。 

会员持仓情况：截止周四，IF 前五大多头持仓 81558 手，前五大空头持仓 121269 手；IH 前五大多头持仓 33950

手，前五大空头持仓 78737 手；IC 前五多头持仓 124545 手，前五大空头持仓 148553 手。从会员持仓情况来看，空头

持仓整体占优，且多头持仓减少大于空头，主力持仓传递信号偏空。 

图 7. 三大期指总持仓变动 

 

 

资料来源：同花顺  新纪元期货研究 

 

三、观点与期货建议 

1. 趋势展望 

中期展望（月度周期）：国内经济恢复的基础不牢固，稳增长政策不断加码，海外量化紧缩的尾部风险有待出清，

股指中期或震荡筑底。在稳经济、稳楼市、稳金融等一系列政策的支持下，今年 8 月经济数据有所回暖。财新制造业

PMI 重回扩张区间，新增贷款和社融规模回升，工业生产和消费增速加快。供需两端边际改善，但消费呈现不平衡性，
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需求不足仍是主要矛盾，外需下行压力依然较大。7 月 24 日中央政治局会议以来，央行时隔两个月再次下调 OMO、

MLF、SLF 等政策利率，并于 9 月降准 0.25 个百分点，旨在降低金融机构资金成本，进一步推动社会综合融资成本下

降。地方专项债发行节奏明显加快，预计 9 月底前将基本发行完毕，尽早形成实物工作量，继续拉动基建投资增长，

充分发挥经济托底的作用。在“活跃资本市场，提振投资者信心”方面，监管层出台了一系列政策举措，包括修订上

市公司现金分红规则，进一步加大对违规减持行为的打击力度等。影响风险偏好的因素多空交织，国常会强调抓紧解

决企业账款拖欠问题，监管层接连释放利好，有助于提振市场信心。不利因素在于，美联储 9 月会议暗示年内还将加

息一次，欧美股市高位波动加剧。 

短期展望（周度周期）：随着国庆长假临近，避险需求上升，市场情绪表现谨慎，股指短线延续震荡调整。IF 加

权沿 5 日线向下运行，逼近前期低点 3700 关口一线支撑，若被有效跌破需防范调整加深风险。IH 加权跌破 20 日线

支撑，整体维持在 2500-2600 区间震荡，谨防再次探底风险。IC 加权跌破 5660 低点一线支撑，均线簇空头排列、向

下发散，短期或再次探底，考验前期低点 5550 一线支撑。上证指数一举跌破 5、10 及 20 日线，短期或考验前期低点

3053 一线支撑，谨防破位深跌风险。 

2.操作建议 

国庆长假临近，期间欧美股市正常交易，国内避险需求上升，股指短线或反复探底。建议轻仓或空仓过节，谨防

外围市场波动加剧对股指节后开盘不利。 



新纪元期货 · 策略周报 

投资有风险 理财请匹配 5 

 

 


