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上周股票市场延续弱势震荡，各大指数普跌，沪指最终

收于 2681.64 点，收跌 0.76%，成交继续低迷。创业板指大

跌 4.12%，收于 1366.57 点，续创四年来新低。行业板块多

数收跌，仅有石油石化、汽车、家电、电力设备及银行收涨，

医药、建材、电子元器件及计算机领跌。三大指数集体走弱，

市盈率延续走低。市场资金避险情绪较重，两融余额继续走

低，但沪股通及深股通再度净流入。 

上周三大期指集体收跌，其中 IH 跌幅略小，IC 跌幅较

大。从期指持仓及成交量能来看，市场避险情绪延续高位，

三大期指小幅减仓，但 IF 及 IC 持仓仍处高位。上周五期指

均减仓，本周 1809 合约到期。从期指基差来看，IF 及 IC 贴

水小幅收窄，但远月合约贴水幅度仍然较大，IH 合约期现价

差偏强震荡。 

 后市展望及策略建议 
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场情绪略有缓和，但市场在超跌反弹中追涨情绪偏弱，尤其

是中小创股遭大量抛压，两融余额继续下降。从期指市场来

看，整体持仓小幅下降，短期避险情绪稍有缓解，但 IF 及

IC 远期贴水未有明显改善，体现市场信心不足。宏观经济下

行及全球贸易摩擦等系统性风险一时难以消除，市场情绪较

难扭转，短期维持弱势震荡格局，建议期指暂时观望或以对

冲思路为主，本周 1809 合约到期，可关注 IF 及 IC 下月及

当季合约贴水修复机会。仅供参考。 
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1. 上周市场回顾 

1.1 股票指数震荡偏弱 

上周股票市场延续弱势震荡，各大指数普跌，沪指最终收于 2681.64 点，

收跌 0.76%，成交继续低迷。深成指收跌 2.51%，创业板指大跌 4.12%，收

于 1366.57 点，续创四年来新低。行业板块多数收跌，仅有石油石化、汽车、

家电、电力设备及银行收涨，医药、建材、电子元器件及计算机领跌。 

三大指数集体走弱，市盈率延续走低。其中沪深 300 指数收跌 1.08%，

最终收报 3242.09 点，动态市盈率至 10.9。上证 50 指数下跌 0.50%，最终

收报 2425.42点，动态市盈率维持 9.5。中证 500指数跌幅较大，周跌 2.54%，

最终收报 4670.08 点，动态市盈率至 19.5。 

沪深 300 十大行业多数收跌，从涨幅来看，300 能源上涨 1.68%，领涨

10 大行业；从跌幅来看，300 医药下跌 6.49%，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 IH 跌幅略小，IC 跌幅较大。IF1809 合

约上周下跌 0.75%，IH1809 合约下跌 0.43%，IC1809 合约上周下跌 2.10%。 

从期指持仓及成交量能来看，市场避险情绪延续高位，三大期指小幅

减仓，但 IF 及 IC 持仓仍处高位，相较于前期 IF 减仓 210 手，IH 减仓 664

手，IC 减仓 340 手，上周五期指均减仓，本周 1809 合约到期。 

从期指基差来看，IF 及 IC 贴水小幅收窄，但远月合约贴水幅度仍然较

大，IH 合约期现价差偏强震荡。以上周五收盘价计算：IF1809 较现货贴水

1.5 点，较现货贴水 0.05%；IH1809 较现货升水 2.0 点，升水率 0.08%；

IC1809 较现货贴水 15.7 点，贴水率 0.34%。 

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 期现价差小幅走强 

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 IH 远-近价差震荡走强 

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 跨品种比值震荡走低 

上周市场震荡偏弱，三大期指中 IC 跌幅较大，IH 跌幅较小，IF/IH、

IC/IF 及 IC/IH 均震荡走低。上周五收盘 IF/IH 主力合约点数比值回落至

1.3350，IC/IF 主力合约点数比值回落至 1.4363，IC/IH 主力合约比值继续

走低至 1.9174。 

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 期指波动率有所走低 

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 市场资金避险情绪较重 

上周股市延续弱势，沪指一度逼近熔断低点，创业板指续创逾四年新

低，市场资金避险情绪较重。上周五在岸人民币兑美元 16:30 收盘报 6.8521，

周累计下跌142点。沪股通及深股通再度净流入，上周分别净流入 20.2580、

18.2946 亿元。但两融余额继续走低，截止 9 月 14 日的两融余额为 8568.09

亿元，较 9 月 7 日减少 42.14 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 

上周股票市场延续弱势震荡，各大指数普跌，沪指最终收于 2681.64 点，

收跌 0.76%，成交继续低迷。创业板指大跌 4.12%，收于 1366.57 点，续创

四年来新低。行业板块多数收跌，仅有石油石化、汽车、家电、电力设备及

银行收涨，医药、建材、电子元器件及计算机领跌。三大指数集体走弱，市

盈率延续走低。市场资金避险情绪较重，两融余额继续走低，但沪股通及

深股通再度净流入。 

上周三大期指集体收跌，其中 IH 跌幅略小，IC 跌幅较大，IF1809 合

约上周下跌 0.75%，IH1809 合约下跌 0.43%，IC1809 合约上周下跌 2.10%。

从期指持仓及成交量能来看，市场避险情绪延续高位，三大期指小幅减仓，

但 IF 及 IC 持仓仍处高位。上周五期指均减仓，本周 1809 合约到期。从期

指基差来看，IF 及 IC 贴水小幅收窄，但远月合约贴水幅度仍然较大，IH 合

约期现价差偏强震荡。从市场风格来看，中小创股跌幅较大，IF/IH、IC/IF

及 IC/IH 均震荡走低，IC/IH 主力合约比值继续走低至 1.9174。 

综合来看，上周基本面平稳偏多，经济及金融数据下行趋势未改，但

韧性略好于预期，央行上周净投放，资金利率有所下降，资金面紧势缓和。

消息面上，中美贸易再度谈判市场情绪略有缓和，但市场在超跌反弹中追

涨情绪偏弱，尤其是中小创股遭大量抛压，两融余额继续下降。从期指市

场来看，整体持仓小幅下降，短期避险情绪稍有缓解，但 IF 及 IC 远期贴

水未有明显改善，体现市场信心不足。宏观经济下行及全球贸易摩擦等系

统性风险一时难以消除，市场情绪较难扭转，短期维持弱势震荡格局，建

议期指暂时观望或以对冲思路为主，本周 1809 合约到期，可关注 IF 及 IC

下月及当季合约贴水修复机会。仅供参考。 
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