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1. 市场回顾 

1.1 国内市场评析： 

主力合约 IF1906、IH1906、IC1906， 

涨幅分别为-0.75%，-0.95%，0.09%。 

图 1 沪深 300 和各股指合约走势图  图 2 沪深 300 股指期货各合约基差 

 

 

 

资料来源：Wind，兴证期货研发部 

 

 资料来源：Wind，兴证期货研发部 

图 3 沪深 300 各股指合约间价差走势  图 4 上证 50 和各股指合约走势图 

 

 

 

资料来源：Wind，兴证期货研发部 

 

 

 资料来源：Wind，兴证期货研发部 
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图 5 上证 50 股指期货各合约基差  图 6 上证 50 各股指合约间价差走势 

 

 

 

资料来源：Wind，兴证期货研发部 
 资料来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 7 中证 500 和各股指合约走势图  图 8 中证 500 股指期货各合约基差 

 

 

 

资料来源：Wind，兴证期货研发部  资料来源：Wind，兴证期货研发部 
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表 1： 2019 年 5 月 20 日股指期货各合约升贴水情况 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 2： 2019 年 5 月 20 日股指期货主力合约持仓情况 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

2019-5-20 合约收盘价 指数收盘价 收盘价升贴水 升贴水率 最后交易日 交易天数 年化升水率
2019/5/16

升贴水

2019/5/16

升贴水率

IF1906.CFE 3,587.8 3,617.8 -30.0 -0.83% 2019-06-21 23 -8.72% -31.4 -0.86%

IF1907.CFE 3,563.8 3,617.8 -54.0 -1.49% 2019-07-19 43 -8.40%

IF1909.CFE 3,557.8 3,617.8 -60.0 -1.66% 2019-09-20 87 -4.61% -62.4 -1.71%

IF1912.CFE 3,556.6 3,617.8 -61.2 -1.69% 2019-12-18 145 -2.82% -65.2 -1.79%

IH1906.CFE 2,695.2 2,715.4 -20.2 -0.75% 2019-06-21 23 -7.84% -15.2 -0.56%

IH1907.CFE 2,676.8 2,715.4 -38.6 -1.42% 2019-07-19 43 -8.01%

IH1909.CFE 2,685.6 2,715.4 -29.8 -1.10% 2019-09-20 87 -3.06% -26.2 -0.96%

IH1912.CFE 2,692.2 2,715.4 -23.2 -0.86% 2019-12-18 145 -1.43% -18.2 -0.67%

IC1906.CFE 4,825.0 4,923.6 -98.6 -2.00% 2019-06-21 23 -21.06% -117.8 -2.38%

IC1907.CFE 4,773.6 4,923.6 -150.0 -3.05% 2019-07-19 43 -17.14%

IC1909.CFE 4,693.8 4,923.6 -229.8 -4.67% 2019-09-20 87 -12.98% -252.6 -5.11%

IC1912.CFE 4,598.0 4,923.6 -325.6 -6.61% 2019-12-18 145 -11.04% -344.0 -6.96%

总成交量

(单边）
成交量变化 总持仓量 持仓量变化

前二十名

多头持仓

比上交易日

增减

前二十名

空头持仓

比上交易日

增减

前二十名

净增仓

IF1906.CFE 118,242 7,721 95,460 2,346 61,707 1,835 66,998 2,324 -489

IF1907.CFE 1,539 1,476 1,476

IF1909.CFE 11,261 1,759 20,291 1,001 13,058 860 16,942 857 3

IF1912.CFE 868 20 2,323 103

IF总计 131,910 9,500 119,550 4,926

IH1906.CFE 49,034 8,363 44,631 3,445 29,460 3,314 34,979 3,732 -418

IH1907.CFE 754 708 708

IH1909.CFE 5,212 698 10,865 304 7,269 308 8,950 252 56

IH1912.CFE 450 4 1,255 -20

IH总计 55,450 9,065 57,459 4,437

IC1906.CFE 85,614 -107 84,172 -2,684 55,714 -507 61,950 -208 -299

IC1907.CFE 639 590 590

IC1909.CFE 7,504 -731 18,426 -156 13,610 -114 15,320 113 -227

IC1912.CFE 1,969 -235 6,025 60

IC总计 95,726 -1,073 109,213 -2,190
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1.2 外盘市场：集体收跌 

周一，美联储副主席克拉里达表示，全面就业情况下失业率或将最低至

3.6%。美联储博斯蒂克表示，不认为今年会降息，预计美国经济将继续增

长。日本 3 月工业产出环比降 0.6%，前值降 0.9%；同比终值降 4.3%，前

值降 4.6%；3 月设备利用指数环比降 0.4%，前值升 1%。NYMEX 原油期

货收涨 0.6%报 63.3 美元/桶；布油跌 0.21%报 72.06 美元/桶，欧佩克暗示

将继续限产。COMEX 黄金期货收涨 0.14%，报 1277.5 美元/盎司，近日股

市下跌，黄金避险需求提升。美元指数跌 0.08%报 97.9454，市场静待美联

储上次会议纪要。 

 

美股收低： 

美股两连跌，道指收跌逾 80 点，纳指跌 1.5%。科技股领跌，苹果跌超 3%，

谷歌跌超 2%，英特尔跌近 3%，高通跌近 6%。截至收盘，道指跌 0.33%报

25679.9 点，标普 500 跌 0.67%报 2840.23 点，纳指跌 1.46%报 7702.38 点。 

 

欧股收低： 

截止收盘，欧洲三大股指集体收跌，德国 DAX 指数跌 1.61%报 12041.29

点，法国 CAC40 指数跌 1.46%报 5358.59 点，英国富时 100 指数跌 0.51%

报 7310.88 点。 

 

港股收低： 

截止收盘，香港恒生指数收跌 0.57%报 27787.61 点，继续刷新 2 月以来低

位。恒生国企指数跌 0.52%。电子代工、科技网络、猪肉股大跌，万洲国

际跌 5.2%领跌蓝筹。大市成交升至 1055.7 亿港元，前一交易日为 1024.3

亿港元。 
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2. 走势展望 

2.1 正面因素 

人民日报：中国经济的大势所趋。尽管在前行的道路上，难免还会面临新

问题、新挑战，但我国经济长期向好的基本面没有变，韧性好、潜力足、

回旋余地大的基本特质也没有变。银保监会批复同意将财政部持有的中国

人保团约 29.9 亿股股份划转给全国社会保障基金理事会。国内保险公司整

体盈利能力有所增强，一季度国内保险公司预计利润总额 1171.32 亿元，

同比增加 210.27 亿元，增长 21.88%。工信部信息通信管理局赴上海、浙江

调研 5G 与工业互联网融合发展情况。调研组鼓励各单位要积极利用 5G 改

造工业互联网内网，探索新模式、新路径。 

 

2.2 风险因素 

北向资金 20 日净流出 24.27 亿元，贵州茅台净卖出 7.6 亿元居首，连续十

日净卖出，累计净卖出 85.1 亿元；五粮液、海康威视分别净卖出 5.3 亿元、

4.3 亿元。 

 

2.3 投资建议 

沪指上日弱势震荡，两市成交量减少。三大期指中 IC 较强，IH 跌幅较大，

合约贴水略有收窄，IF 及 IH 持仓增加，IC 减仓。综合来看，我们认为短

期风险偏好难升，指数大幅调整后合约贴水并未明显修复，中美贸易关系

再度紧张，预计市场可能继续下探，股指延续偏弱震荡，建议维持对冲思

路。仅供参考。 
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