
 

 

 

  金融衍生品研究·股指期货 

兴证期货.研发产品系列 
宏观基本面利多 股指有望再冲高 

2019 年 4 月 15 日  星期一 

内容提要 

 行情回顾 

上周股票市场震荡走弱，沪指失守 3200 点，周跌

1.78%，深成指周跌 2.72%，创业板指周跌 4.59%，两市

成交量能日益缩减。行业板块多数收跌，仅有家电、食

品饮料、汽车、电力及公共事业收涨，计算机、电子元

器件、国防军工及交通运输领跌。国内两融余额继续上

升，但北上资金呈现净流出的状态。 

三大期指集体收跌，IF1904 周跌 1.84%，IH1904 下

跌 0.82%，IC1904 周跌 2.76%。IC/IF、IC/IH、IF/IH 比

值震荡偏弱。从股指期货量能来看，上周成交量有所回

升，IF、IH、IC 日均成交较前期分别增加 15.00%、12.25%、

1.03%。持仓方面，IF 及 IH 分别增仓 1511 手、109 手，

IC 减仓 863 手。期指的期现价差震荡偏强，但远近月价

差小幅走弱，市场短期偏乐观，中期略显谨慎。 

 后市展望及策略建议 

综合来看，上周五盘后公布的进出口数据以及金融

数据均大幅超出市场预期，宏观数据验证宽信用政策开

始见效，基本面的预期差将继续修复市场估值。上周五

数据出炉后，富时 A50 期货已经率先反应市场乐观情绪，

A 股本周一大概率亦将高开，市场短期情绪偏乐观。预

计经历上周缩量调整后，本周股指有望再度冲高，短期

多头思路占优，IF 或相对较强。仅供参考。 
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1. 上周现货市场回顾 

1.1 股票指数震荡走弱 

上周股票市场震荡走弱，沪指失守 3200 点，最终收于 3188.63 点，周

跌 1.78%，两市成交量能日益缩减。深成指收跌 2.72%，创业板指周跌 4.59%。

行业板块多数收跌，仅有家电、食品饮料、汽车、电力及公共事业收涨，计

算机、电子元器件、国防军工及交通运输领跌。 

三大指数集体收跌，沪深 300 指数周跌 1.81%，最终收报 3988.62 点，

动态市盈率回落至 13.0。上证 50 指数收跌 1.07%，最终收报 2920.52 点，

动态市盈率回落至 10.3。中证 500 指数周跌 2.68%，最终收报 5714.37 点，

动态市盈率回落至 22.6。 

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，IC 跌幅较大。IF1904 周跌 1.84%，IH1904 周

跌 0.82%，IC1904 周跌 2.76%。 

从股指期货量能来看，上周成交量有所回升，IF、IH、IC 分别日均成

交 107265 手、44935 手、74041 手，较前期分别增加 15.00%、12.25%、

1.03%。持仓方面，IF 及 IH 持仓增加，相较于前期，分别增仓 1511 手、

109 手，IC 减仓 863 手。 

从期指基差来看，期指期现价差震荡偏强，但远近月价差震荡走弱，

市场短期偏乐观，中期稍显谨慎。以上周五收盘价计算：IF1904 较现货升

水 8.2 点，升水率 0.21%；IH1904 较现货升水 7.7 点，升水率 0.26%；IC1904

较现货贴水 13.2 点，贴水率 0.23%。 

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 IC/IF 及 IC/IH 延续偏弱 

上周市场震荡走低，IC/IF、IC/IH、IF/IH 比值延续偏弱。上周五收盘

IF/IH 主力合约点数比值回落 1.11%至 1.3649，IC/IF 主力合约点数比值小

跌 0.93%至 1.4264，IC/IH 主力合约比值下跌 2.03%至 1.9470。 

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 主力短期波动率维持低位 

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 两融资金持续加仓，北上资金上周流出 

国内风险偏好则继续上升，截止 2019年 4月 11 日的两融余额为 9692.5

亿元，较前期（2019 年 4 月 4 日）增加 226.9 亿元。但北上资金则多日持

续呈现净流出的状态，沪股通上周净流出 38.15 亿元，深股通大幅净流出

90.86 亿元。 

但上周五超预期的宏观数据出炉后，富时 A50 期货率先反应市场乐观

情绪，主力合约周五下午五点开盘后迅速走高，收盘涨幅逾 1%，预计 A 股

本周一亦将高开。 

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弱，沪指失守 3200 点，周跌 1.78%，深成指周跌

2.72%，创业板指周跌 4.59%，两市成交量能日益缩减。行业板块多数收跌，

仅有家电、食品饮料、汽车、电力及公共事业收涨，计算机、电子元器件、

国防军工及交通运输领跌。国内两融余额继续上升，但北上资金呈现净流

出的状态。 

三大期指集体收跌，IF1904 周跌 1.84%，IH1904 下跌 0.82%，IC1904

周跌 2.76%。IC/IF、IC/IH、IF/IH 比值震荡偏弱。从股指期货量能来看，上

周成交量有所回升，IF、IH、IC 日均成交较前期分别增加 15.00%、12.25%、

1.03%。持仓方面，IF 及 IH 分别增仓 1511 手、109 手，IC 减仓 863 手。期

指合约的期现价差震荡偏强，但远近月价差小幅走弱，市场短期偏乐观，

中期略显谨慎。 

综合来看，上周五盘后公布的进出口数据以及金融数据均大幅超出市

场预期，宏观数据验证宽信用政策开始见效，基本面的预期差将继续修复

市场估值。上周五数据出炉后，富时 A50 期货已经率先反应市场乐观情绪，

A 股本周一大概率亦将高开，市场短期情绪偏乐观。预计经历上周缩量调

整后，本周股指有望再度冲高，短期多头思路占优，IF 或相对较强。仅供

参考。 
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