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窄，远月贴水有所走扩。 

 后市展望及策略建议 

综合来看，上周受到全球贸易局势及外部市场波动干扰，

股市避险情绪上升。资金面上，大多数期限资金利率上行，

资金面略趋紧。基本面则多空交织，财新 PMI 表现疲软，进

出口数据好于预期，而国常会明确社保改革总体上不增加企

业负担利好企业。本周市场将继续重点关注外部贸易局势及

多项经济数据公布，市场避险情绪较重，预计股指维持低位

震荡格局，建议期指暂时观望或以对冲思路为主。仅供参考。 

兴证期货.研发中心 

金融研究团队 

刘文波 

从业资格编号：F0286569 

投资咨询编号：Z0010856 

高歆月 

从业资格编号：F3023194 

尚芳 

从业资格编号：F3013528 

 

联系人 

高歆月 

021-20370976 

gaoxy@xzfutures.com 

周度报告 

mailto:gaoxy@xzfutures.com


周度报告                                      

 

 

1. 上周市场回顾 

1.1 股票指数冲高回落 

上周股票市场冲高回落，各大指数普跌，沪指最终收于 2702.30 点，收

跌 0.84%，成交继续低迷。深成指收跌 1.69%，创业板指周跌 0.69%。行业

板块多数收跌，仅有国防军工、农林牧渔、煤炭、计算机及电力设备收涨，

家电、电子元器件、轻工制造、建材领跌。 

三大指数集体走弱，市盈率延续走低。其中沪深 300 指数收跌 1.71%，

最终收报 3277.64 点，动态市盈率至 11.0。上证 50 指数下跌 1.49%，最终

收报 2437.68 点，动态市盈率至 9.5。中证 500 指数跌幅较小，周跌 0.48%，

最终收报 4791.78 点，动态市盈率至 19.6。 

沪深 300 十大行业多数收跌，仅有 300 能源上涨 1.42%，从跌幅来看，

300 材料下跌 3.04%，300 可选下跌 3.03%，领跌 10 大行业。从贡献度来

看，300 金融对沪深 300 下跌贡献最大。 

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 三大期指集体收跌 

上周三大期指集体收跌，其中 IC 跌幅略小，IF 跌幅较大。IF1809 合约

上周下跌 1.47%，IH1809 合约下跌 1.36%，IC1809 合约上周下跌 0.56%。 

从期指持仓及成交量能来看，市场避险情绪有所上升，三大期指持仓

均有所走高，尤其 IF 及 IC 增仓明显，相较于前期 IF 加仓 2967 手，IH 加

仓 918 手，IC 加仓 2072 手。从上周五持仓增减来看，IF 及 IC 持仓有所增

加，IH 略有减仓。 

从期指基差来看，IF 及 IH 期现价差震荡偏强，IC 合约近月贴水小幅

收窄，远月贴水有所走扩。以上周五收盘价计算：IF1809较现货贴水 4.4点，

较现货贴水 0.14%；IH1809 较现货升水 3.9 点，升水率 0.16%；IC1809 较

现货贴水 26.8 点，贴水率 0.56%。 

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 IF 及 IH 期现价差震荡偏强 

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 IC 合约远-近价差震荡走弱 

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 跨品种比值先扬后抑 

上周市场冲高回落，三大期指中 IC 跌幅较小，IF 跌幅较大，IF/IH、

IC/IF 及 IC/IH 先扬后抑。上周五收盘 IF/IH 主力合约点数比值回落至

1.3406，IC/IF 主力合约点数比值小幅回升至 1.4558，IC/IH 主力合约比值

小幅回升至 1.9516。 

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 IF 及 IH 短期波动率上升 

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 市场资金观望情绪较重 

上周股市冲高回落，市场资金观望情绪较重。上周五在岸人民币兑美

元收盘报 6.8379，周累计下跌 80 点，结束两周连涨。沪股通及深股通流入

步伐暂缓，上周分别净流出 8.5427、0.0049 亿元。同时两融余额继续走低，

截止 9 月 6 日的两融余额为 8568.09 亿元，较 8 月 31 日减少 7.65 亿元。 

图 17：沪股通及深股通 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部  
 

 

图 18：两融余额 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部  
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3. 走势展望 

上周股票市场冲高回落，各大指数普跌，沪指最终收于 2702.30 点，收

跌 0.84%，成交继续低迷。深成指收跌 1.69%，创业板指周跌 0.69%。行业

板块多数收跌，仅有国防军工、农林牧渔、煤炭、计算机及电力设备收涨，

家电、电子元器件、轻工制造、建材领跌。三大指数集体走弱，市盈率延续

走低。市场资金观望情绪较重，沪股通及深股通流入步伐暂缓，上周分别

净流出，同时两融余额继续走低。 

三大期指集体收跌，其中 IC 跌幅略小，IF 跌幅较大，IF1809 合约上周

下跌 1.47%，IH1809 合约下跌 1.36%，IC1809 合约上周下跌 0.56%，其中

IF 及 IH 短期波动率上升。从期指持仓及成交量能来看，市场避险情绪有所

上升，三大期指持仓均有所走高，尤其 IF 及 IC 增仓明显。从期指基差来

看，IF 及 IH 期现价差震荡偏强，IC 合约近月贴水小幅收窄，远月贴水有

所走扩。从市场风格来看，消费板块领跌，IF/IH 继续回落，IC/IF 及 IC/IH

小幅回升，其中 IC/IH 主力合约比值继续处于 2 以下。 

综合来看，上周受到全球贸易局势及外部市场波动干扰，股市避险情

绪上升。资金面上，大多数期限资金利率上行，资金面略趋紧。基本面则多

空交织，财新 PMI 表现疲软，进出口数据好于预期，而国常会明确社保改

革总体上不增加企业负担利好企业。本周市场将继续重点关注外部贸易局

势及多项经济数据公布，市场避险情绪较重，预计股指维持低位震荡格局，

建议期指暂时观望或以对冲思路为主。仅供参考。 
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