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 行情回顾 

上证综指震荡收高，最终收报 3193.30 点，周涨 0.95%，

成交量较前期略有减少。各大指数基本小幅收涨，深成指收

涨 0.36%，创业板指周涨 0.11%，石油石化、食品饮料、农

林牧渔、煤炭等行业领涨，钢铁、电力设备、计算机、国防

军工等行业领跌。 

三大指数集体收涨，市盈率小幅上升。其中沪深 300 指

数上涨 0.78%，动态市盈率 13.1。上证 50 指数上涨 0.58%，

动态市盈率 10.8。中证 500 指数上涨 0.06%，动态市盈率

26.0。 

上周三大期指集体收涨，IF 涨幅较大，IC 涨幅较小。

IF1806 合约上周收涨 1.11%，较现货贴水 0.1 点，基本平水；

IH1806 合约上涨 0.59%，较现货现货贴水 5.3 点，贴水率

0.19%；IC1806 合约上周上涨 0.49%，较现货贴水 20.0 点，

贴水率 0.33%。 

 后市展望及策略建议 

综合来看，上周 MSCI 指数纳入名单落地，美债收益率
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据维持平稳，宏观经济仍显韧性，资金流动性维持边际偏松，
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1. 上周市场回顾 

1.1 股票现货震荡收高 

上证综指震荡收高，最终收报 3193.30 点，周涨 0.95%，成交量较前期

略有减少。各大指数基本小幅收涨，深成指收涨 0.36%，创业板指周涨 0.11%，

石油石化、食品饮料、农林牧渔、煤炭等行业领涨，钢铁、电力设备、计算

机、国防军工等行业领跌。 

三大指数集体收涨，动态市盈率小幅上升。其中沪深 300 指数上涨

0.78%，最终收报 3903.06 点，动态市盈率 13.1。上证 50 指数上涨 0.58%，

最终收报 2740.53 点，动态市盈率 10.8。中证 500 指数上涨 0.06%，最终收

报 5995.15 点，动态市盈率 26.0。 

沪深 300 十大行业多数收涨，300 材料、300 金融及 300 工业小幅下

跌，从涨幅看，300 医药上涨 4.41%，领涨 10 大行业。从贡献度来看，300

能源对沪深 300 涨跌贡献最大，贡献值 13.08。 

图 1：行业周涨跌幅 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部  

 

图 2：行业估值 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部  
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2. 股指期货市场回顾 

2.1 三大期指集体收涨 

上周三大期指集体收涨，1805 合约到期，由于上周五午后股市大幅拉

升，1805 合约收盘价及结算价均较指数收盘价大幅贴水。IF1806 合约上周

上涨 1.11%，最终报收 3903.0 点。IH1806 合约上涨 0.55%，最终报收 2735.2

点。IC1806 合约上周上涨 0.49%，最终报收 5975.2 点。 

由于上周期指移仓换月，总持仓有所减少，其中 IF 减仓 1836 手，IH

减仓 1554 手，IC 减仓 1913 手。从上周五持仓增减来看，三大期指集体移

仓 1806，主力均净增空仓，其中 IF 主力净增空仓的幅度较大。 

三大期指基差震荡偏强，合约贴水有所修复。以上周五收盘价计算：

IF1806 较现货贴水 0.1 点，较现货平水；IH1806 较现货贴水 5.3 点，贴水

率 0.19%；IC1806 较现货贴水 20.0 点，贴水率 0.33%。 

图 3：股指期货持仓量 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部  

 

图 4：股指期货成交量 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部  
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2.2 期指基差震荡偏强，合约到期大幅贴水 

图 5：IF 各合约期现基差走势 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部  

 

图 6：IH 各合约期现基差走势 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部  

 

图 7：IC 各合约期现基差走势 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部  
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2.3 期指远近价差震荡偏强 

图 8：IF 各合约跨期价差走势 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部  

 

图 9：IH 各合约跨期价差走势 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部  

 

图 10：IC 各合约跨期价差走势 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部  
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2.4 跨品种比值窄幅震荡 

上周，三大期指集体收涨，IF 涨幅较大，IC 涨幅较小，IF/IH、IC/IF、

IC/IH 跨品种比值窄幅震荡，相较前期，上周五收盘 IF/IH 主力合约点数

比值小幅升至 1.4270，IC/IF 主力合约点数比值回落至 1.5309，IC/IH 主

力合约比值回落至 2.1846。 

图 11：IC/IF 主力合约比值走势 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部  

 

图 12：IC/IH 主力合约比值走势 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部  

 

图 13：IF/IH 主力合约比值走势 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部  
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2.5 期指短期波动率小幅上升 

图 14：IF 主力波动率走势 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部  

 

图 15：IH 主力波动率走势 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部  

 

图 16：IC 主力波动率走势 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部  
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2.6 周内日度数据统计 

表 1：股指期货期现基差回顾 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部  

 

表 2：股指期货跨期基差回顾 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部  

 

图 17：周度涨跌幅 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部  
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2018/5/17
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2018/5/18

升贴水

2018/5/18

升贴水率

IF1805.CFE 0 2.9 0.07% 0.5 0.01% 1.8 0.05% -2.7 -0.07% -24.3 -0.62%

IF1806.CFE 20 -17.3 -0.44% -19.9 -0.51% -19.8 -0.51% -23.3 -0.60% -0.1 0.00%

IF1809.CFE 89 -73.9 -1.89% -74.9 -1.91% -76.6 -1.97% -78.1 -2.02% -54.1 -1.39%

IF1812.CFE 148 -89.9 -2.30% -92.3 -2.35% -102.4 -2.63% -100.1 -2.59% -78.5 -2.01%

IH1805.CFE 0 2.5 0.09% -0.8 -0.03% -3.0 -0.11% -3.5 -0.13% -20.5 -0.75%

IH1806.CFE 20 -7.1 -0.26% -10.0 -0.36% -12.0 -0.44% -13.7 -0.51% -5.3 -0.19%

IH1809.CFE 89 -30.9 -1.12% -34.2 -1.24% -35.4 -1.30% -35.9 -1.33% -25.5 -0.93%

IH1812.CFE 148 -34.5 -1.25% -32.0 -1.16% -34.4 -1.27% -33.7 -1.25% -24.9 -0.91%

IC1805.CFE 0 -3.6 -0.06% -0.6 -0.01% 8.5 0.14% 1.2 0.02% -27.9 -0.47%

IC1806.CFE 20 -48.0 -0.80% -46.8 -0.78% -38.1 -0.63% -48.8 -0.82% -19.9 -0.33%

IC1809.CFE 89 -159.6 -2.67% -158.8 -2.64% -151.3 -2.52% -164.6 -2.76% -124.1 -2.07%

IC1812.CFE 148 -239.8 -4.02% -249.4 -4.14% -242.1 -4.03% -250.8 -4.20% -215.9 -3.60%

跨期基差 2018/5/14 2018/5/15 2018/5/16 2018/5/17 2018/5/18 2018/5/11

次月-当月 -20.2 -20.4 -21.6 -20.6 24.2 -20.6

当季-当月 -76.8 -75.4 -78.4 -75.4 -29.8 -71.2

下季-当月 -92.8 -92.8 -104.2 -97.4 -54.2 -87.0

当季-次月 -56.6 -55.0 -56.8 -54.8 -54.0 -50.6

下季-次月 -72.6 -72.4 -82.6 -76.8 -78.4 -66.4

次季-当季 -16 -17.4 -25.8 -22.0 -24.4 -15.8

次月-当月 -9.6 -9.2 -9.0 -10.2 15.2 -10.6

当季-当月 -33.4 -33.4 -32.4 -32.4 -5.0 -34.4

下季-当月 -37 -31.2 -31.4 -30.2 -4.4 -32.2

当季-次月 -23.8 -24.2 -23.4 -22.2 -20.2 -23.8

下季-次月 -27.4 -22.0 -22.4 -20.0 -19.6 -21.6

次季-当季 -3.6 2.2 1.0 2.2 0.6 2.2

次月-当月 -44.4 -46.2 -46.6 -50.0 8.0 -45.6

当季-当月 -156 -158.2 -159.8 -165.8 -96.2 -162.8

下季-当月 -236.2 -248.8 -250.6 -252.0 -188.0 -259.2

当季-次月 -111.6 -112.0 -113.2 -115.8 -104.2 -117.2

下季-次月 -191.8 -202.6 -204.0 -202.0 -196.0 -213.6

次季-当季 -80.2 -90.6 -90.8 -86.2 -91.8 -96.4
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3. 走势展望 

上证综指震荡收高，最终收报 3193.30 点，周涨 0.95%，成交量较前期

略有减少。各大指数基本小幅收涨，深成指收涨 0.36%，创业板指周涨 0.11%。

三大指数集体收涨，市盈率小幅上升。其中沪深 300 指数上涨 0.78%，动态

市盈率 13.1。上证 50 指数上涨 0.58%，动态市盈率 10.8。中证 500 指数上

涨 0.06%，动态市盈率 26.0。 

上周 1805 合约到期，由于周五午后股市大幅拉升，1805 合约收盘价及

结算价均较指数收盘价大幅贴水。IF1806 合约周涨 1.11%，涨幅最大，

IH1806 合约上涨 0.55%，IC1806 合约上涨 0.49%。由于移仓换月，期指总

持仓有所减少。从上周五持仓增减来看，三大期指集体移仓 1806，主力均

净增空仓，其中 IF 主力净增空仓的幅度较大。三大期指基差震荡偏强，

IF1806 较现货基本平水；IH1806 及 IC1806 较现货小幅贴水。 

综合来看，上周 MSCI 指数纳入名单落地，美债收益率持续上升对股

市存在一定压制。但基本面上公布的经济数据维持平稳，宏观经济仍显韧

性，资金流动性维持边际偏松，三大指数当前估值风险有限。周末消息面

迎来较大利好，中美贸易达成共识，意味着此前市场主要担忧的不确定性

风险大幅下降，风险偏好将修复，预计本周市场震荡上行，建议期指维持

多头思路，风险偏好提升下 IC 反弹空间较大。仅供参考。 
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