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内容提要 

 行情回顾 

上周市场震荡走低，失守 2600 点，沪指最终收于

2598.87 点，下跌 2.90%，成交量能有所减少。深成指收

跌 2.78%，创业板指下跌 1.89%。行业板块多数收跌，

仅有综合、轻工制造、纺织服装及通信收涨，银行、非

银金融、食品饮料及传媒领跌。三大指数集体下跌，市

盈率小幅回落。市场情绪较为平稳，但避险情绪仍较重，

沪股通及深股通资金小幅流入，两融余额略有回升。 

三大期指集体下跌，其中 IH 跌幅较大，IC 跌幅较

小。市场风险偏好略有回升，期指合约持仓有所减少，

其中 IH 减仓幅度较大。从期指基差来看，合约期现价

差震荡偏强，IF 合约延续在平水附近震荡，IC 合约贴水

小幅收窄，IH 合约升水略有走扩，市场预期并未明显转

弱。从市场风格来看，IC/IF、IC/IH 比值延续反弹。 

 后市展望及策略建议 

综合来看，周末政策面继续释放利好，国务院常务

会议要求加大金融支持，缓解民营和小微企业融资难融

资贵问题，证监会松绑再融资，请增发、配股、非公开

发行股票从 18 个月融资间隔限制缩短至 6 个月，证监

会、财政部、国资委联合发布上市公司回购股份意见，

简化实施回购的程序，上市公司股价低于其每股净资产，

或者 20 个交易日内股价跌幅累计达到 30%的，可以为

维护公司价值及股东权益进行股份回购。另外，三季度

货币政策执行报告重点提出，流动性管理目标由“合理

稳定”转向“合理充裕”，“去杠杆”转向“稳杠杆”。上

周股票市场缩量回落，但风险偏好继续修复，市场预期

并未明显转弱，预计仍有反弹空间，建议期指前多继续

持有，IC 反弹偏强。仅供参考。 
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1. 上周现货市场回顾 

1.1 股票指数震荡走低 

上周市场震荡走低，失守 2600 点，沪指最终收于 2598.87 点，下跌

2.90%，成交量能有所减少。深成指收跌 2.78%，创业板指下跌 1.89%。行

业板块多数收跌，仅有综合、轻工制造、纺织服装及通信收涨，银行、非银

金融、食品饮料及传媒领跌。 

三大指数集体下跌，市盈率小幅回落。其中沪深 300 指数周跌 3.73%，

最终收报 3167.44 点，动态市盈率跌至 10.6。上证 50 指数下跌 4.27%，最

终收报 2434.21 点，动态市盈率跌至 9.3。中证 500 指数跌幅较小，周跌

1.56%，最终收报 4368.61 点，动态市盈率为 18.4。 

沪深 300 十大行业多数收跌，仅有 300 电信小幅收涨 0.49%。从跌幅

来看，300 信息下跌 4.51%，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 

上周三大期指集体下跌，其中 IH 跌幅较大，IC 跌幅较小。IF1811 合

约上周下跌 3.75%，IH1811 合约下跌 4.14%，IC1811 合约下跌 1.41%。 

从期指持仓及成交量能来看，市场风险偏好略有回升，期指合约持仓

有所减少，IH 减仓幅度较大，相较于前期 IF 减仓 235 手，IH 减仓 1220 手，

IC 减仓 1318 手，且 IC 主力提前移仓至 1812 合约。 

从期指基差来看，合约期现价差震荡偏强，IF 合约延续在平水附近震

荡，IC 合约贴水小幅收窄，IH 合约升水略有走扩，市场预期并未明显转弱。

以上周五收盘价计算：IF1811 较现货升水 2.4 点，升水率 0.07%；IH1811 较

现货升水 0.2 点，升水率 0.01%；IC1811 较现货升水 0.2 点，升水率 0.00%。 

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 期指远-近价差略有走强 

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 延续反弹 

上周市场普跌，IC/IF、IC/IH、IF/IH 均继续反弹。上周五收盘 IF/IH 主

力合约点数比值回升至 1.3021，IC/IF 主力合约点数比值回升至 1.3712，

IC/IH 主力合约比值回升至 1.7854。 

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 期指短期波动率大幅回落 

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 市场情绪较为平稳 

上周股市普跌，市场情绪较为平稳，避险情绪仍较重。沪股通及深股

通资金延续流入，但流入速度有所减缓，上周分别净流入 44.69 亿元、6.53

亿元。两融余额稍有回升，截止 11 月 8 日的两融余额为 7698.79 亿元，较

11 月 2 日略增 22.09 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. 总结及展望 

上周市场震荡走低，失守 2600 点，沪指最终收于 2598.87 点，下跌

2.90%，成交量能有所减少。深成指收跌 2.78%，创业板指下跌 1.89%。行

业板块多数收跌，仅有综合、轻工制造、纺织服装及通信收涨，银行、非银

金融、食品饮料及传媒领跌。三大指数集体下跌，市盈率小幅回落。市场情

绪较为平稳，但避险情绪仍较重，沪股通及深股通资金小幅流入，两融余

额略有回升。 

三大期指集体下跌，其中 IH 跌幅较大，IC 跌幅较小，IF1811 合约上

周下跌 3.75%，IH1811 合约下跌 4.14%，IC1811 合约下跌 1.41%。市场风

险偏好略有回升，期指合约持仓有所减少，其中 IH 减仓幅度较大，IC 主力

提前移仓至 1812 合约。从期指基差来看，合约期现价差震荡偏强，IF 合约

延续在平水附近震荡，IC 合约贴水小幅收窄，IH 合约升水略有走扩，市场

预期并未明显转弱。从市场风格来看，IC/IF、IC/IH 比值延续反弹。 

综合来看，周末政策面继续释放利好，国务院常务会议要求加大金融

支持，缓解民营和小微企业融资难融资贵问题，证监会松绑再融资，请增

发、配股、非公开发行股票从 18 个月融资间隔限制缩短至 6 个月，证监会、

财政部、国资委联合发布上市公司回购股份意见，简化实施回购的程序，

上市公司股价低于其每股净资产，或者 20 个交易日内股价跌幅累计达到

30%的，可以为维护公司价值及股东权益进行股份回购。另外，三季度货币

政策执行报告重点提出，流动性管理目标由“合理稳定”转向“合理充裕”，

“去杠杆”转向“稳杠杆”。上周股票市场缩量回落，但风险偏好继续修复，

市场预期并未明显转弱，预计仍有反弹空间，建议期指前多继续持有，IC

反弹偏强。仅供参考。 
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