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1. 上周现货市场回顾 

1.1 股票指数震荡走低 

上周股票市场震荡走低，沪指失守 3100 点，最终收于 3086.40 点，周

跌 5.64%，成交量能继续减少。深成指收跌 6.12%，创业板指周跌 3.38%。

行业板块基本收跌，仅有农林牧渔小幅收涨，国防军工、家用电器、汽车及

建筑装饰领跌。 

三大指数集体收跌，沪深 300 指数周跌 5.61%，最终收报 3889.27 点，

动态市盈率回落至 12.8。上证 50 指数收跌 4.92%，最终收报 2892.86 点，

动态市盈率回落至 10.2。中证 500 指数周跌 6.92%，最终收报 5408.03 点，

动态市盈率回落至 25.1。 

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。IF1905 周跌 5.35%，IH1905 周

跌 4.63%，IC1905 周跌 6.47%。 

股指期货第四次松绑后，三大期指成交及持仓量均有上升，其中 IC 增

长幅度较大。IF、IH、IC 日均成交 132270 手、58344 手、88506 手，较前

期分别增加 9.22%、1.86%、10.00%。持仓方面，IF、IH、IC 分别增仓 11705

手、3120 手、13957 手，相较于前期分别增加 9.71%、5.22%、14.95%。 

从期指基差来看，期现价差及远近月价差均震荡偏弱，市场短期情绪

较为谨慎。以上周五收盘价计算：IF1905 较现货升水 2.1 点，升水率 0.05%；

IH1905 较现货升水 5.5 点，升水率 0.33%；IC1905 较现货贴水 32.8 点，贴

水率 0.61%。 

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弱 

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-近合约价差走弱 

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 震荡走低 

上周股指普跌，IC/IF、IC/IH、IF/IH 比值震荡走低。上周五收盘 IF/IH

主力合约点数比值微跌 0.83%至 1.3426，IC/IF主力合约点数比值回落 1.22%

至 1.3813，IC/IH 主力合约比值下跌 2.05%至 1.8545。 

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 IF 及 IH 波动率回落，IC 波动率小幅上升 

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 两融资金小幅加仓，北上资金加速流出 

国内风险偏好转向谨慎，两融加仓明显放缓，截止 2019 年 4 月 25 日

的两融余额为 9857.9 亿元，较前期（2019 年 4 月 19 日）增加 6.3 亿元。北

上资金连续五日净流出，流出速度加快，沪股通净流入 83.41 亿元，深股通

净流出 44.31 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低，沪指失守 3100 点，最终收于 3086.40 点，周

跌 5.64%，成交量能继续减少。深成指收跌 6.12%，创业板指周跌 3.38%。

行业板块基本收跌，仅有农林牧渔小幅收涨，国防军工、家用电器、汽车及

建筑装饰领跌。国内风险偏好转向谨慎，两融加仓明显放缓，北上资金连

续五日净流出，流出速度加快。 

三大期指集体收跌，IC 跌幅较大。IF1905 周跌 5.35%，IH1905 周跌

4.63%，IC1905 周跌 6.47%。股指期货第四次松绑后，三大期指成交及持仓

量均有上升，其中 IC 增长幅度较大，IF、IH、IC 日均成交较前期分别增加

9.22%、1.86%、10.00%，持仓分别增加 9.71%、5.22%、14.95%。从期指基

差来看，期现价差及远近月价差均震荡偏弱，市场短期情绪较为谨慎。 

综合来看，上周股票市场呈现普跌行情。首先是由于货币政策微调，

叠加 TMLF 重启，降准预期继续减弱，短期政策进入观望期。基本面上，

1-3 月中国规模以上工业企业利润下降 3.3%，上市公司业绩爆雷再现，打

压市场风险偏好。北上资金持续流出，加上香港资金监管压力，亦对情绪

造成压制。但证监会在上周盘后明确表示新股审核政策没有新的调整，维

稳市场恐慌情绪，五一休市前，预计情绪较为谨慎，股指期货以偏弱震荡

为主，建议暂时观望或以对冲思路为主。仅供参考。 
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