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核心观点
主要观点

股指期货

• 过去一周A股市场在政策暖风与基本面压力的交织中呈现震荡格局。中共中央政治局会议释放的积极信号成为市场核心支撑，会

议明确要求宏观政策“持续发力、适时加力”，强调保持流动性充裕、降低融资成本，并重点支持科技创新、消费及小微企业。

这一系列表述显著提振市场情绪，有效缓解前期通缩忧虑，巩固了资本市场向好预期。然而，三季度经济数据环比回落的风险

如影随形，7月PMI疲软及细分项呈现企业利润空间承压持续显示“弱现实”的存在，构成股指上行的重要阻力。

• 外部环境出现积极变化。中美经贸关系有所缓和，双方就部分关税展期达成一致；更关键的是，美国7月非农就业数据大幅低于

预期且前值遭遇剧烈下修，市场对美联储9月降息概率的预期飙升。中美利差收窄叠加人民币贬值压力缓解，为跨境资本流入创

造了更有利条件。

• 流动性充裕与政策托底预期下，股指下行空间有限。当前市场核心矛盾在于“强政策预期”与“弱经济现实”的博弈。尽管指

数运行至关键压力位引发部分获利了结，且短期经济数据难言乐观，但成交额持续维持高位、持续落地的生育刺激等扩内需政

策、基建发力预期以及中美关系缓和等多重因素，共同构筑了市场的坚实底部。中期走向将高度依赖经济数据对“稳增长”政

策的实际反馈效果。若后续数据能验证复苏趋势，市场有望在政策驱动下突破压力延续上行。

• 在政策窗口期与经济数据验证期叠加的背景下，市场波动可能延续。投资者宜保持耐心，避免追涨杀跌，静待基本面与政策面

的进一步明朗化。
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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



数据来源：WIND、国联期货研究所

11

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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