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内容提要 

 行情回顾 

上周股票市场震荡走弱，三大期指主力齐齐大跌。沪深 300股指期货

1804 合约上周下跌 226.4 点跌幅 5.60%，最终报收 3816.4 点。上证 50 股

指期货 1804 合约下跌 144.8 点跌幅 5.03%，最终收报 2734.4 点。中证 500

股指期货 1804 合约上周下跌 426.6 点跌幅 7.00%，最终收报 5665.6 点。 

上周受美联储加息及中美贸易战利空打压，上证综指震荡走弱，最终

收报 3152.76 点，周跌 117.12 点，下跌 3.58%，成交额共 1.02 万亿，周五

放量杀跌。市场普遍大调，深成指周线下跌 5.53%，创业板指下跌 5.23%，

行业中仅有贵金属、农业、日用化工、石油天然气、机场收涨，钢铁、建

材、化肥农药、煤炭等行业领跌。 

沪深 300 十大行业多数下跌，仅有 300 医药上涨 2.21%，从跌幅看，

300 电信下跌 8.29%，领跌 10 大行业。从贡献度来看，300 金融对沪深 300

涨跌贡献最大，贡献值-64.03。 

 

 后市展望及策略建议 

综合来看，上周市场大幅波动主要受到海外因素影响，美联储三月加

息靴子落地，但未来加息加快的预期继续压制全球股市，中美贸易战升级

引发周五大跌，短期避险情绪激增。但从国内因素来看，基本面保持平稳，

宏观经济及微观业绩向好预期仍待验证，资金流动性较为宽裕，基本面仍

有一定支撑。从期指市场来看，上周市场可能过度反映，目前期指基差贴

水过深，基差有较大修复空间，由于短期股票市场不确定性较大，建议投

资者以套利思路为主，把握期指反套机会。仅供参考。 
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1. 股指现货回顾 

上周受美联储加息及中美贸易战利空打压，上证综指震荡走弱，最终收报

3152.76 点，周跌 117.12点，下跌 3.58%，成交额共 1.02 万亿，周五放量杀跌。

市场普遍大跌，深成指周线下跌 5.53%，创业板指下跌 5.23%，行业中仅有贵

金属、农业、日用化工、石油天然气、机场收涨，钢铁、建材、化肥农药、煤

炭等行业领跌。 

沪深 300 十大行业多数下跌，仅有 300 医药上涨 2.21%，从跌幅看，300

电信下跌 8.29%，领跌 10 大行业。从贡献度来看，300 金融对沪深 300涨跌贡

献最大，贡献值-64.03。 

 

图 1 行业周涨跌幅 

 

资料来源：WIND，兴证期货研发部 

 

图 2 行业估值 

 

资料来源：WIND，兴证期货研发部 
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图 3  三大指数价格 

 

资料来源：WIND，兴证期货研发部 

 

图 4  三大指数成交量 

 

资料来源：WIND，兴证期货研发部 

 

2. 股指期货回顾 

上周股票市场震荡走弱，三大期指主力齐齐大跌。沪深 300股指期货 1804

合约上周下跌 226.4 点跌幅 5.60%，最终报收 3816.4 点。上证 50 股指期货 1804

合约下跌 144.8 点跌幅 5.03%，最终收报 2734.4 点。中证 500 股指期货 1804

合约上周下跌 426.6 点跌幅 7.00%，最终收报 5665.6 点。 

上周整体来看三大期指总持仓有所上升，其中 IF 增仓幅度较大。从上周

五中金所盘后持仓排名显示，IF 各月合约总持仓 44181 手，IH 各月合约总持

仓 24673手，IC 各月合约总持仓 33585 手，分别比上期增加 18.24%、15.38%、

16.87%。从上周五持仓增减来看，三大期指前二十名主力多空双方均增持 1804

合约，其中空头增仓幅度稍大。 

从期现溢价来看，三大期指基差贴水继续走扩，从基差水平来看，市场预
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期大幅走弱。截至 2018 年 3 月 23 日收盘，沪深 300 股指期货主力 IF1804 较

现货收盘价贴水 88.5 点，贴水率达到 2.27%；上证 50 股指期货主力 IH1804

较现货收盘价贴水 51.7点，贴水率达到 2.04%；中证 500股指期货主力 IC1804

较现货收盘价贴水 121.6点，贴水率达到 2.10%。 

图 5 期指 IF 合约价差变化 

 

资料来源：WIND，兴证期货研发部 

 

图 6 期指 IF 当月合约成交量和持仓量 

 

资料来源：WIND，兴证期货研发部 

 

图 7 期指 IH合约价差变化 

 

资料来源：WIND，兴证期货研发部 
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图 8 期指 IH当月合约成交量和持仓量 

 

资料来源：WIND，兴证期货研发部 

 

图 9 期指 IC合约价差变化 

 

资料来源：WIND，兴证期货研发部 

 

图 10 期指 IC当月合约成交量和持仓量 

 

资料来源：WIND，兴证期货研发部 
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图 11 期现周内日度涨跌幅 

 

资料来源：WIND，兴证期货研发部 

 

表 1  期指合约周内升贴水变化 

 

资料来源：WIND，兴证期货研发部 

 

表 2  期指合约周内跨期基差变化 

 

资料来源：WIND，兴证期货研发部 
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3. 走势展望 

上周受美联储加息及中美贸易战利空打压，上证综指震荡走弱，最终收报

3152.76 点，周跌 117.12点，下跌 3.58%，成交额共 1.02 万亿，其中周五放量

杀跌。市场普遍大跌，深成指周线下跌 5.53%，创业板指下跌 5.23%，行业中

仅有贵金属、农业、日用化工、石油天然气收涨，钢铁、建材、化肥农药、煤

炭等行业领跌。 

三大期指主力齐齐大跌，IF1804 合约上周下跌 5.60%，IH1804 合约下跌

5.03%，IC1804 合约上周下跌 7.00%。从持仓量来看，三大期指总持仓均有所

上升，其中 IF 增仓幅度较大，市场避险情绪大增，期指空头思路及套保意愿

明显上升。从期现溢价来看，三大期指基差贴水继续走扩，市场预期大幅走弱。 

综合来看，上周市场大幅波动主要受到海外因素影响，美联储三月加息靴

子落地，但未来加息加快的预期继续压制全球股市，中美贸易战升级引发周五

大跌，短期避险情绪激增。但从国内因素来看，基本面保持平稳，宏观经济及

微观业绩向好预期仍待验证，资金流动性较为宽裕，基本面仍有一定支撑。从

期指市场来看，上周市场可能过度反映，目前期指基差贴水过深，基差有较大

修复空间，由于短期股票市场不确定性较大，建议投资者以套利思路为主，把

握期指反套机会。仅供参考。
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