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内容提要 

 行情回顾 

上周上证综指超跌反弹，终结周线七连阴，最终收于

2831.18 点，周涨 3.06%，成交量略有回升。深成指收涨 4.66%，

创业板指涨 5.11%重回 1600 点上方。板块集体收涨，餐饮旅

游、医药、建材、电子元器件等行业领涨。三大指数集体收

涨，估值有所反弹。 

三大期指集体上涨，IC 涨幅相对较大，IH 涨幅较小。

从期指持仓及基差走势来看，市场避险情绪有所下降，成交

及持仓量均有所减少，预期稍有好转。合约贴水震荡收窄，

周中显现正套机会。上周中小盘股反弹幅度较大，IF/IH、

IC/IF、IC/IH 跨品种比值有所反弹。 

 

 后市展望及策略建议 

综合来看，上周股票市场仍被中美贸易的情绪所主导，周

中美国公布 2000 亿美元的中国商品进口关税清单，中美贸

易战升级，股指单日大幅杀跌，但随后中兴通讯禁令解除及

特朗普加征关税时须得到国会的批准等消息偏多，市场避险

情绪有所下降，期指超跌反弹，市场呈现普涨行情。三大指

数目前估值水平已处于较低水平，尤其是中证 500 指数估值

已到历史 10%百分位以下，随着市场悲观情绪释放，我们认

为仍有超跌反弹空间。本周多项重要宏观经济数据即将公布，

前期出炉的基本面数据对股市影响偏空，预计对金融周期等

权重股的反弹有一定压制，我们认为中报披露期间盈利增速

较好的中小盘股有较大反弹空间，预计 IC 震荡偏强，可继

续轻仓持多 IC 空 IH/IF。仅供参考。 
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1. 上周市场回顾 

1.1 股票现货震荡反弹 

上周上证综指超跌反弹，终结周线七连阴，最终收于 2831.18 点，周涨

3.06%，成交量略有回升。深成指收涨 4.66%，创业板指涨 5.11%重回 1600

点上方。板块集体收涨，餐饮旅游、医药、建材、电子元器件等行业领涨。 

三大指数集体收涨。其中沪深 300 指数上涨 3.79%，最终收报 3492.69

点，动态市盈率小幅回升至 11.8。上证 50 指数上涨 3.09%，最终收报 2476.86

点，动态市盈率小幅回升至 9.9。中证 500 指数周涨 4.15%，最终收报 5204.19

点，动态市盈率小幅回升至 22.6。 

沪深 300 十大行业多数收涨，仅有 300 能源小幅下跌 0.64%，从涨幅

看，300 医药上涨 7.88%，领涨 10 大行业。从贡献度来看，300 金融对沪深

300 上涨贡献最大。 

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 三大期指集体超跌反弹 

上周三大期指集体上涨，IC 涨幅相对较大，IH 涨幅较小。IF1807 合约

上周上涨 4.11%，最终报收 3476.6 点。IH1807 合约上涨 3.33%，最终报收

2465.2 点。IC1807 合约上周上涨 4.67%，最终报收 5191.0 点。 

从期指持仓及基差走势来看，市场避险情绪有所下降，三大期指的成

交量及持仓量均有所下降，其中 IF 减仓 3514 手，IH 减仓 1519 手，IC 减

仓 1579 手。从上周五持仓增减来看，IF 及 IH 主力略净增多仓，IC 主力略

净增空仓。 

三大期指基差有所修复，合约贴水小幅收窄，近月合约贴水受分红影

响，周中主力合约显正套机会。以上周五收盘价计算：IF1807 较现货贴水

16.1 点，较现货贴水 0.46%；IH1807 较现货贴水 11.7 点，贴水率 0.47%；

IC1807 较现货贴水 13.2 点，贴水率 0.25%。 

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 期指贴水震荡收窄 

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 期指合约远-近价差震荡 

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 跨品种比值小幅回升 

上周市场超跌反弹，市场呈现普涨行情，其中 IC 涨幅较大，IF/IH、

IC/IF、IC/IH 跨品种比值小幅回升。相较前期，上周五收盘 IF/IH 主力合

约点数比值回升至 1.4103，IC/IF 主力合约点数比值回升至 1.4931，IC/IH

主力合约比值回升至 2.1057。 

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  

1.3500

1.4000

1.4500

1.5000

1.5500

1.6000

20
18
-0
1-
02

20
18
-0
1-
05

20
18
-0
1-
10

20
18
-0
1-
15

20
18
-0
1-
18

20
18
-0
1-
23

20
18
-0
1-
26

20
18
-0
1-
31

20
18
-0
2-
05

20
18
-0
2-
08

20
18
-0
2-
13

20
18
-0
2-
23

20
18
-0
2-
28

20
18
-0
3-
05

20
18
-0
3-
08

20
18
-0
3-
13

20
18
-0
3-
16

20
18
-0
3-
21

20
18
-0
3-
26

20
18
-0
3-
29

20
18
-0
4-
03

20
18
-0
4-
10

20
18
-0
4-
13

20
18
-0
4-
18

20
18
-0
4-
23

20
18
-0
4-
26

20
18
-0
5-
03

20
18
-0
5-
08

20
18
-0
5-
11

20
18
-0
5-
16

20
18
-0
5-
21

20
18
-0
5-
24

20
18
-0
5-
29

20
18
-0
6-
01

20
18
-0
6-
06

20
18
-0
6-
11

20
18
-0
6-
14

20
18
-0
6-
20

20
18
-0
6-
25

20
18
-0
6-
28

20
18
-0
7-
03

20
18
-0
7-
06

20
18
-0
7-
11

1.8000

1.8500

1.9000

1.9500

2.0000

2.0500

2.1000

2.1500

2.2000

2.2500

2.3000

20
18
-0
1-
02

20
18
-0
1-
05

20
18
-0
1-
10

20
18
-0
1-
15

20
18
-0
1-
18

20
18
-0
1-
23

20
18
-0
1-
26

20
18
-0
1-
31

20
18
-0
2-
05

20
18
-0
2-
08

20
18
-0
2-
13

20
18
-0
2-
23

20
18
-0
2-
28

20
18
-0
3-
05

20
18
-0
3-
08

20
18
-0
3-
13

20
18
-0
3-
16

20
18
-0
3-
21

20
18
-0
3-
26

20
18
-0
3-
29

20
18
-0
4-
03

20
18
-0
4-
10

20
18
-0
4-
13

20
18
-0
4-
18

20
18
-0
4-
23

20
18
-0
4-
26

20
18
-0
5-
03

20
18
-0
5-
08

20
18
-0
5-
11

20
18
-0
5-
16

20
18
-0
5-
21

20
18
-0
5-
24

20
18
-0
5-
29

20
18
-0
6-
01

20
18
-0
6-
06

20
18
-0
6-
11

20
18
-0
6-
14

20
18
-0
6-
20

20
18
-0
6-
25

20
18
-0
6-
28

20
18
-0
7-
03

20
18
-0
7-
06

20
18
-0
7-
11

1.3000

1.3200

1.3400

1.3600

1.3800

1.4000

1.4200

1.4400

1.4600

20
18
-0
1-
02

20
18
-0
1-
05

20
18
-0
1-
10

20
18
-0
1-
15

20
18
-0
1-
18

20
18
-0
1-
23

20
18
-0
1-
26

20
18
-0
1-
31

20
18
-0
2-
05

20
18
-0
2-
08

20
18
-0
2-
13

20
18
-0
2-
23

20
18
-0
2-
28

20
18
-0
3-
05

20
18
-0
3-
08

20
18
-0
3-
13

20
18
-0
3-
16

20
18
-0
3-
21

20
18
-0
3-
26

20
18
-0
3-
29

20
18
-0
4-
03

20
18
-0
4-
10

20
18
-0
4-
13

20
18
-0
4-
18

20
18
-0
4-
23

20
18
-0
4-
26

20
18
-0
5-
03

20
18
-0
5-
08

20
18
-0
5-
11

20
18
-0
5-
16

20
18
-0
5-
21

20
18
-0
5-
24

20
18
-0
5-
29

20
18
-0
6-
01

20
18
-0
6-
06

20
18
-0
6-
11

20
18
-0
6-
14

20
18
-0
6-
20

20
18
-0
6-
25

20
18
-0
6-
28

20
18
-0
7-
03

20
18
-0
7-
06

20
18
-0
7-
11



周度报告                                      

 

 

 

2.5 股指期货波动率略有上升 

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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IF1807.CFE 5 -19.4 -0.56% -21.7 -0.63% -28.1 -0.83% -5.9 -0.17% -16.1 -0.46%

IF1808.CFE 25 -38.8 -1.12% -40.1 -1.16% -51.9 -1.52% -22.9 -0.66% -38.3 -1.10%

IF1809.CFE 50 -52.2 -1.51% -53.9 -1.55% -67.3 -1.98% -39.1 -1.12% -56.7 -1.62%

IF1812.CFE 109 -81.8 -2.36% -77.3 -2.23% -89.7 -2.63% -64.7 -1.86% -81.3 -2.33%

IH1807.CFE 5 -16.9 -0.68% -22.2 -0.90% -21.5 -0.88% -10.2 -0.41% -11.7 -0.47%
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3. 走势展望 

上周上证综指超跌反弹，终结周线七连阴，最终收于 2831.18 点，周涨

3.06%，成交量略有回升。深成指收涨 4.66%，创业板指涨 5.11%重回 1600

点上方。板块集体收涨，餐饮旅游、医药、建材、电子元器件等行业领涨。

三大指数集体收涨，估值有所反弹。 

三大期指集体上涨，IC 涨幅相对较大，IH 涨幅较小。从期指持仓及基

差走势来看，市场避险情绪有所下降，三大期指的成交量及持仓量均有所

下降。从上周五持仓增减来看，IF 及 IH 主力略净增多仓，IC 主力略净增

空仓。三大期指基差有所修复，合约贴水小幅收窄，近月合约贴水受分红

影响，周中主力合约显正套机会。以上周五收盘价计算，IF1807 及 IH1807

较现货贴水略深，主要受到本周成分股分红影响。IC1807 较现货贴水幅度

较小，本周 1807 合约到期，期现套利空间有限。 

综合来看，上周股票市场仍被中美贸易的情绪所主导，周中美国公布

2000 亿美元的中国商品进口关税清单，中美贸易战升级，股指单日大幅杀

跌，但随后中兴通讯禁令解除及特朗普加征关税时须得到国会的批准等消

息偏多，市场避险情绪有所下降，期指超跌反弹，市场呈现普涨行情。三大

指数目前估值水平已处于较低水平，尤其是中证500指数估值已到历史10%

百分位以下，随着市场悲观情绪释放，我们认为仍有超跌反弹空间。本周

多项重要宏观经济数据即将公布，前期出炉的基本面数据对股市影响偏空，

预计对金融周期等权重股的反弹有一定压制，我们认为中报披露期间盈利

增速较好的中小盘股有较大反弹空间，预计 IC 震荡偏强，可继续轻仓持多

IC 空 IH/IF。仅供参考。 
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