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1. 上周现货市场回顾 

1.1 股票指数偏弱震荡 

上周股票市场弱势震荡，沪指最终收于 2978.88 点，周跌 0.77%。深成

指收跌 0.39%，创业板指周跌 0.81%。行业板块多数收跌，仅有休闲用品及

建筑材料收涨，传媒、通信、计算机及电气设备领跌。 

三大指数集体收跌，沪深 300 指数周跌 0.22%，最终收报 3825.59 点，

目前动态市盈率为 12.4。上证 50 指数周跌 0.28%，最终收报 2930.60 点，

动态市盈率为 10.1。中证 500 指数周跌 1.41%，最终收报 4950.48 点，动态

市盈率为 23.3。 

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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1.2 国内外资金偏好分化 

国内外资金偏好分化，国内两融资金小幅增加，截止 2019 年 6 月 27

日的两融余额为 9156.9 亿元，较前期（2019 年 6 月 21 日）增加 57.7 亿元。

海外资金小幅流出 A 股，上周沪股通净流出 31.78 亿元，深股通净流入 7.89

亿元。6 月北向资金累计净流入 426 亿元，结束连续两个月净流出。 

图 3：沪股通及深股通 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 4：两融余额 

 

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 三大期指涨跌不一 

上周三大期指涨跌不一，IF 较强。IF1907 周涨 0.20%，IH1907 微跌

0.10%，IC1907 周跌 1.13%，期指短期波动率继续走低。 

从量能来看，移仓换月后成交量及持仓量均有回落，IF、IH、IC 分别

日均成交 103120 手、43049 手、81638 手。持仓方面，IF、IH、IC 分别日

均持仓 118126 手、58983 手、124625 手，其中 IF、IC 日均持仓较前期分

别减少 3.94%、5.07%，IH 增加 0.38%。 

期现价差贴水继续收窄，远近月价差窄幅震荡，市场情绪略有缓和。

以上周五收盘价计算：IF1907 较现货贴水 8.0 点，贴水率 0.21%；IH1907

较现货贴水 11.6 点，贴水率 0.40%；IC1907 较现货贴水 30.5 点，贴水率

0.62%。 

图 5：股指期货成交量 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 6：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 合约贴水继续收窄 

图 7：IF 各合约期现基差走势 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 8：IH 各合约期现基差走势 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 9：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-近价差窄幅震荡 

图 10：IF 各合约跨期价差走势 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 11：IH 各合约跨期价差走势 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 12：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 偏弱震荡 

上周市场涨跌不一，IC/IF、IC/IH 比值震荡偏弱。上周五收盘 IF/IH 主

力合约点数比值微涨 0.31%至 1.3078，IC/IF 主力合约点数比值跌 1.32%至

1.2888，IC/IH 主力合约比值跌 1.02%至 1.6855。 

图 13：IC/IF、IC/IH、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 期指短期波动率继续走低 

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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3. 总结及展望 

上周我们对股指期货的观点股指回归震荡走势，股指走势符合预期，

主要是沪指在 3000 点附近整固压力较大，加上 G20 峰会前市场观望情绪

加重。 

上周股票市场弱势震荡，沪指最终收于 2978.88 点，周跌 0.77%。行业

板块多数收跌。国内风险偏好继续回升，两融余额小幅增加，但北上资金

有所谨慎，沪股通呈现净流出，深股通小幅流入。三大期指涨跌不一，IF 较

强。IF1907 周涨 0.20%，IH1907 微跌 0.10%，IC1907 周跌 1.13%，期指短

期波动率继续走低。从量能来看，移仓换月后成交量及持仓量均有回落。

期现价差贴水继续收窄，远近月价差窄幅震荡，市场情绪略有缓和。 

本周我们预计股指偏强运行，IC 相对更强。首先，G20 期间中美贸易

谈判靴子落地，美方表示不再对中国产品加征新的关税，同时特朗普松口

表示美国企业可以继续向华为出售零部件，结果比市场前期预期略好。另

外，中国宣布将推出扩大开放 5 项重大举措，释放积极信号。消息面有利

于市场风险偏好回升，基本面上虽然周末公布的官方制造业 PMI 维持在荣

枯线下方，但市场即将迎来中报披露，业绩炒作为市场注入新的热点。综

上，我们预计股指偏强运行，IC 反弹弹性更大。仅供参考。 
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