
 

 

 

  金融衍生品研究·股指期货 

兴证期货.研发产品系列 
结构性行情延续 

2020年 2月 16日星期日 

内容提要 

⚫ 行情回顾 

上周上证指数收于 2917.01，上涨 1.43%，深证成指

收于 10916.31，上涨 2.87%，创业板指收于 2069.22，上

涨 2.65%。行业板块方面，有色金属和建筑材料领涨，

纺织服装和医药生物领跌。 

三大指数集体上涨，其中上证 50 涨幅相对较小。

沪深 300 指数周涨 2.25%，最终收报 3987.73 点；上证

50指数周涨 1.52%，最终收报 2895.06点；中证 500指

数周涨 1.76%，最终收报 5420.8 点。股指期货方面，

IF2002、IH2002和 IC2002周度走势分别为 2.66%、2.05%

和 2.44%。 

⚫ 后市展望 

上周五证监会发布再融资新规正式稿。与去年 11月

份发布的意见稿相比，本次再融资新规正式稿松绑程度

略超出市场预期，主要表现在进一步上调非公开发行股

票融资规模占总股本的比例至 30%和新老划断分界点

进一步放宽至“发行完成前”。再融资新规的松绑对于成

长科技板块更为利好，加上疫情对于主板传统行业影响

更大，我们预计在疫情出现明确拐点前结构性行情将继

续持续，短期上证 50表现将弱于中证 500和沪深 300。 

疫情方面，截至 2月 15日，全国（除湖北以外）的

新增确诊病例增量连续 12 日走低，全国新增治愈人数

持续高于新增确诊人数，两者之差再创新高。此外消息

面上，新冠肺炎康复者血浆含有抗体，实验证明能够有

效杀死新冠病毒，血浆抗体治疗效果显著。目前来看疫

情或临近拐点。不过上周上证指数周四结束 7连阳，而

周五反包未果，需要警惕后续连阳走势打破后，市场情

绪或将出现转弱和获利盘的止盈抛压。我们认为疫情对

市场仍有负面影响，并且对于我国一季度的经济影响将
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在后续数据中体现，短期指数难有继续大幅上涨的条件，

但结构性行情仍有可能延续，此外中长期来看目前指数

仍是较好的配置时点。我们认为指数方面短期不宜继续

追涨，等待回调做多机会。 

⚫ 策略建议 

逢回调做多。 

⚫ 风险提示 

新型肺炎疫情升级、中美贸易摩擦升级、经济超预

期下行。 
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1. 上周现货市场回顾 

1.1 A 股市场 

上周上证指数收于 2917.01，上涨 1.43%，深证成指收于 10916.31，上

涨 2.87%，创业板指收于 2069.22，上涨 2.65%。行业板块方面，有色金属

和建筑材料领涨，纺织服装和医药生物领跌。 

三大指数集体上涨，其中上证 50 涨幅相对较小。沪深 300 指数周涨

2.25%，最终收报 3987.73点；上证 50指数周涨 1.52%，最终收报 2895.06

点；中证 500指数周涨 1.76%，最终收报 5420.8点。 

 

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 陆股通流入 

截止 2020年 2月 13日，两融余额为 10514.35亿元，周环比增加 156.15

亿元。海外资金维持净流入，截止 2020 年 2 月 14 日，上周沪股通净流入

49.19亿元，深股通净流出 5.49亿元。 

图 3：沪股通及深股通（亿元） 

 

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 三大期指走势 

股指期货方面，IF2001、IH2001和 IC2001周度走势分别为-0.17%、0.1%

和-0.79%。上周 IF、IH、IC 周度日均成交分别为 103586 手、33868 手、

121628手；周末持仓分别为 143846手、60610手、184227手。 

基差方面，截至上周五，IF2001、IH2001 和 IC2001 合约基差分别为

3.93、3.46和 15.2。 

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 期现价差走势 

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 合约远-近价差 

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 期指主力合约比值 

上周五收盘 IH/IF主力合约点数比值为 0.7244，IF/IC主力合约点数比

值为 0.7427，IH/IC主力合约比值为 0.5380。 

图 13：IH/IF、IF/IC、IH/IC 主力合约比值走势 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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3. 总结及展望 

上周五证监会发布再融资新规正式稿。与去年 11月份发布的意见稿相

比，本次再融资新规正式稿松绑程度略超出市场预期，主要表现在进一步

上调非公开发行股票融资规模占总股本的比例至 30%和新老划断分界点进

一步放宽至“发行完成前”。再融资新规的松绑对于成长科技板块更为利好，

加上疫情对于主板传统行业影响更大，我们预计在疫情出现明确拐点前结

构性行情将继续持续，短期上证 50表现将弱于中证 500和沪深 300。 

疫情方面，截至 2月 15日，全国（除湖北以外）的新增确诊病例增量

连续 12日走低，全国新增治愈人数持续高于新增确诊人数，两者之差再创

新高。此外消息面上，新冠肺炎康复者血浆含有抗体，实验证明能够有效

杀死新冠病毒，血浆抗体治疗效果显著。目前来看疫情或临近拐点。不过

上周上证指数周四结束 7 连阳，而周五反包未果，需要警惕后续连阳走势

打破后，市场情绪或将出现转弱和获利盘的止盈抛压。我们认为疫情对市

场仍有负面影响，并且对于我国一季度的经济影响将在后续数据中体现，

短期指数难有继续大幅上涨的条件，但结构性行情仍有可能延续，此外中

长期来看目前指数仍是较好的配置时点。我们认为指数方面短期不宜继续

追涨，等待回调做多机会。 
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