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1. 上周现货市场回顾 

1.1 股票指数震荡走高 

上周股票市场震荡走高，沪指连续两日收于 3100 点上方，最终收于

3104.15 点，周涨 3.44%，成交量能继续减少。深成指收涨 3.44%，创业板

指周涨 1.88%。行业板块集体收涨，其中综合、餐饮旅游、计算机及轻工制

造领涨。 

三大指数集体收涨，沪深 300 指数周涨 2.37%，最终收报 3833.80 点，

动态市盈率升为 12.5。上证 50 指数收涨 1.44%，最终收报 2795.35 点，动

态市盈率为 9.9。中证 500 指数周涨 4.91%，最终收报 5622.14 点，动态市

盈率升至 21.8。 

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 三大期指集体收涨 

上周三大期指集体收涨，IC 涨幅较大。IF1904 周涨 2.61%，IH1904 上

涨 1.40%，IC1904 上涨 5.60%。 

从股指期货量能来看，移仓换月之后上周成交量回落，IF、IH、IC 分

别日均成交 102440 手、43997 手、75992 手，较前期分别减少 14.75%、

23.11%、21.56%。三大期指均有所增仓，相较于前期，IF、IH、IC 分别增

仓 4079 手、151 手、3763 手。 

从期指基差来看，前半周期现价差走弱，周五有所回升，IH 合约升水

略有收窄，IC 维持贴水状态且远近月价差偏弱，市场预期略显谨慎。以上

周五收盘价计算：IF1904 较现货升水 9.6 点，升水率 0.25%；IH1904 较现

货升水 8.6 点，升水率 0.31%；IC1904 较现货贴水 10.9 点，贴水率 0.19%。 

图 3：股指期货成交量 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 4：股指期货持仓量 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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2.2 合约期现价差先抑后扬 

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 IF 及 IC 远-近价差震荡偏弱 

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 IC/IF 及 IC/IH 有所反弹 

上周市场震荡走高，IC/IF、IC/IH、IF/IH 比值有所反弹。上周五收盘

IF/IH 主力合约点数比值回升 1.13%至 1.3707，IC/IF 主力合约点数比值回

升 2.75%至 1.4600，IC/IH 主力合约比值回升 3.91%至 2.0011。 

图 11：IC/IF 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 IC 波动率回落，IF 及 IH 短期回升 

图 12：IF 主力波动率走势 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 13：IH 主力波动率走势 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 14：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 北上资金连续四日净流出，两融资金持续加仓 

上周国内外资产风险偏好出现分化。沪股通上周净流入 28.26 亿元，深

股通加速净流出 36.95 亿元，北上资金连续四日净流出。国内风险偏好则延

续上升，到上周四为止两融余额延续回升，截止 2019 年 3 月 21 日的两融

余额突破 9000 亿，为 9116.3 亿元，较前期（2019 年 3 月 15 日）增加 259.1

亿元。 

图 15：沪股通及深股通 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 16：两融余额 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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3. 总结及展望 

上周股票市场震荡走高，沪指连续两日收于 3100 点上方，最终收于

3104.15 点，周涨 3.44%，成交量能继续减少。深成指收涨 3.44%，创业板

指周涨 1.88%。行业板块集体收涨，其中综合、餐饮旅游、计算机及轻工制

造领涨。国内外资产风险偏好出现分化。沪股通上周维持净流入，深股通

加速净流出，北上资金连续四日净流出；国内风险偏好则延续上升，两融

余额突破 9000 亿。 

三大期指中 IC 涨幅较大。IF1904 周涨 2.61%，IH1904 上涨 1.40%，

IC1904 上涨 5.60%。从股指期货量能来看，移仓换月之后上周成交量回落，

但持仓均有所增加。从期指基差来看，IH 合约升水略有收窄，IC 维持贴水

状态且远近月价差偏弱，市场预期略显谨慎。从市场风格来看，IC/IF、IC/IH

比值有所反弹。 

上周的后半周股市震荡为主，国内两融资金继续加仓，但北上资金连

续流出，多空分歧较大。美联储态度鸽派利好权益资产，但全球对经济衰

退的担忧升温，上周五欧美股市大跌，预计对北上资金及国内情绪均有一

定冲击，本周指数大概率低开。综合来看，短期全球经济基本面偏空，中美

再度谈判观望情绪上升，且连续上涨后短期估值修复的空间有限，市场暂

无新增利好，预计股指维持震荡，从期指持仓及基差表现来看，短期略显

谨慎，建议期指暂时观望或短线对冲思路为主。仅供参考。 
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