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指收跌 2.26%，创业板指下跌 1.46%，行业板块普跌，

仅有银行、非银金融及传媒收涨。三大指数延续弱势，

市盈率再创新低。市场避险情绪仍处高位，沪股通及深

股通资金小幅回流，但两融余额持续走低。 

三大期指延续下跌，其中 IH 跌幅较小，IC 跌幅较

大。从期指持仓及成交量能来看，市场避险情绪仍处高

位，下半周略有回落，IF 及 IC 持仓呈现冲高回落。从

期指基差来看，合约期现价差偏弱震荡，IF 及 IC 维持

贴水状态， IH 近月合约转为贴水，市场预期仍然偏弱。
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1. 上周现货市场回顾 

1.1 股票指数先抑后扬 

上周市场先抑后扬，前四日连续向下破位后上周五收得大阳线，各大

指数创新低，沪指最终收于 2550.47 点，下跌 2.17%，成交延续低迷。深成

指收跌 2.26%，创业板指下跌 1.46%，周中一度跌破 1200 点。行业板块普

跌，仅有银行、非银金融及传媒收涨，餐饮旅游、有色金属、煤炭及石油石

化领跌。 

三大指数延续弱势，市盈率再创新低。其中沪深 300 指数周跌 1.13%，

最终收报 3134.95 点，动态市盈率跌至 10.6。上证 50 指数小幅收涨 0.09%，

最终收报 2446.32 点，动态市盈率维持 9.6。中证 500 指数跌幅较大，周跌

3.51%，最终收报 4127.99 点，动态市盈率跌至 16.7。 

沪深 300 十大行业涨跌不一，从涨幅来看，300 金融上涨 1.10%，领涨

10 大行业；从跌幅来看，300 医药下跌 5.77%，领跌 10 大行业。从贡献度

来看，300 材料对沪深 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 三大期指延续下跌 

上周三大期指延续下跌，其中 IH 跌幅较小，IC 跌幅较大。IF1811 合

约上周下跌 1.24%，IH1811 合约下跌 0.61%，IC1811 合约大跌 3.79%。 

从期指持仓及成交量能来看，市场避险情绪仍处高位，下半周略有回

落，IF 及 IC 持仓呈现冲高回落，相较于前期 IF 增仓 1897 手，IH 增仓 500

手，IC 小幅减仓 397 手。 

从期指基差来看，合约期现价差偏弱震荡，IF 及 IC 维持贴水状态， 

IH 近月合约转为贴水，市场预期仍然偏弱。以上周五收盘价计算：IF1811

较现货贴水 6.3 点，较现货贴水 0.20%；IH1811 较现货贴水 7.1 点，贴水率

0.29%；IC1811 较现货贴水 47.6 点，较现货贴水 1.15%。 

 

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 合约期现价差高位回落 

 

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 IC/IF 及 IC/IH 延续走低 

上周市场震荡走低，三大期指中 IH 跌幅较小，IC 跌幅较大，IC/IF、

IC/IH、IF/IH 续创年内新低。上周五收盘 IF/IH 主力合约点数比值继续跌至

1.2826，IC/IF 主力合约点数比值跌至 1.3042，IC/IH 主力合约比值继续走低

至 1.6728。 

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 期指短期波动率回落 

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 市场避险情绪仍处高位 

上周股市普跌，市场资金避险情绪仍处高位，预期略有回升。沪股通

及深股通资金略有回流，上周分别净流入 11.88 亿元、13.96 亿元。但两融

余额再创新低，截止 10 月 18 日的两融余额为 7770.39 亿元，较 10 月 12 日

减少 233.410 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. 股指期货市场回顾 

上周市场先抑后扬，前四日连续向下破位后上周五收得大阳线，各大

指数创新低，沪指下跌 2.17%，深成指收跌 2.26%，创业板指下跌 1.46%，

行业板块普跌，仅有银行、非银金融及传媒收涨。三大指数延续弱势，市盈

率再创新低。市场避险情绪仍处高位，沪股通及深股通资金小幅回流，但

两融余额持续走低。 

三大期指延续下跌，其中 IH 跌幅较小，IC 跌幅较大，IF1811 合约上

周下跌 1.24%，IH1811 合约下跌 0.61%，IC1811 合约大跌 3.79%。从期指

持仓及成交量能来看，市场避险情绪仍处高位，下半周略有回落，IF 及 IC

持仓呈现冲高回落。从期指基差来看，合约期现价差偏弱震荡，IF 及 IC 维

持贴水状态， IH 近月合约转为贴水，市场预期仍然偏弱。从市场风格来

看，IC/IF、IC/IH、IF/IH 续创年内新低，周五收盘 IF/IH 主力合约点数比值

继续跌至 1.2826，IC/IF 主力合约点数比值跌至 1.3042，IC/IH 主力合约比

值继续走低至 1.6728。 

综合来看，上周公布的基本面数据偏空，三季度 GDP 同比增 6.5%，超

预期下行，创 2009 年以来新低，规模以上工业增加值、固定资产投资、房

地产开发投资等增速均有所下降，经济下行压力较大。同时随着股价继续

向下，中小盘股质押风险持续走高。但短期股市表现超跌，监管层释放呵

护信号，政策暖风频吹，包括过渡期私募资管产品允许滚动续作，完善上

市公司回购制度，IPO 被否企业筹划重组上市的间隔期从 3 年缩短为 6 个

月，鼓励险资等长期资金参与化解质押流动性风险，支持民企发债融资等

政策红包，加上各地政府专项资金救援、国资参股上市公司，市场悲观情

绪有所修正，预计本周延续反弹，建议短期多头思路为主，前期超跌的 IC

反弹或更强。仅供参考。 
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