
 

 

 

  金融衍生品研究〃股指期货 
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市场短期继续保持谨慎 

2020 年 4 月 13 日星期一 

内容提要 

 行情回顾 

上周上证指数收于 2796.63，周涨 1.18%，深证成指

收于 10298.41，周涨 1.86%，创业板指收于 1949.88，周

涨 2.27%。行业板块方面多数上涨，休闲服务和国防军

工领涨，电子和纺织服装较弱。 

沪深 300 指数周涨 1.51%，最终收于 3769.18 点；

上证 50 指数周涨 1.51%，最终收于 2749.85 点；中证 500

指数周涨 1.99%，最终收于 5208.51 点。股指期货方面，

IF2004、IH2004和 IC2004周度走势分别为 1.97%、1.89%

和 2.81%。 

 后市展望 

经济数据方面，2020年3月份，CPI同比上涨4.3%，

增速高位回落，环比下降 1.2%，转为负值。PPI 同比下

降 1.5%，原油价格的下跌拖累 PPI。随着通胀压力的降

低，未来国内货币政策进一步宽松的可能性增加。3 月

我国金融数据全面高于市场预期，其中社融新增 5.2 万

亿，高于预期的 3.1 万亿；新增人民币贷款 2.85 万亿，

高于预期的 1.8 万亿；M1 增速从 4.8%升至 5%，M2 增

速从 8.8%升至 10.1%。金融数据显示 3 月国家政策调节

力度加大，有助于实体经济改善，市场整体流动性继续

宽松。 

目前海外新冠疫情仍然严重。数据显示，截止 4 月

12 日，全球新冠肺炎确诊病例超过 175 万例，累计死亡

超过 10 万例，美国方面目前确诊超过 52 万例。整体来

看疫情形势依然严峻，海外市场不确定性依然较高，并

且未来经济衰退和疫情再次反复的可能性继续压制海

外市场风险偏好。 

目前行情仍然以疫情发展为核心关注点。而海外疫

情仍未得到有效控制，短期外围市场在超跌反弹后，后
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期持续上涨的动力不足，需要警惕回调风险。A 股方面

成交量低迷，市场做多情绪同样不高，短期以较小的波

动跟随海外市场。不过我国疫情控制较好，政策空间充

足，中长期来看，我国市场相对优势明显，可尝试逐步

配臵。仅供参考。 

 策略建议 

短期暂时观望，中长期逢低配臵。 

 风险提示 

全球新型肺炎疫情升级、经济超预期下行、政策刺

激不及预期。 
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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 2796.63，周涨 1.18%，深证成指收于 10298.41，周

涨 1.86%，创业板指收于 1949.88，周涨 2.27%。行业板块方面多数上涨，

休闲服务和国防军工领涨，电子和纺织服装较弱。 

三大指数集体上涨。沪深 300 指数周涨 1.51%，最终收于 3769.18 点；

上证 50 指数周涨 1.51%，最终收于 2749.85 点；中证 500 指数周涨 1.99%，

最终收于 5208.51 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 陆股通及两融余额 

截止 2020 年 4 月 9 日，两融余额为 10647.95 亿元，周环比增加 91.31

亿元。上周陆股通受节假日影响仅开放两天，资金维持净流入，截止 2020

年 4 月 10 日，上周沪股通净流入 43.56 亿元，深股通净流入 48.65 亿元，

合计流入 92.21 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，IF2004、IH2004和 IC2004周度走势分别为 1.97%、1.89%

和 2.81%。上周 IF、IH、IC 周度日均成交分别为 109306 手、37750 手、123770

手；周度日均持仓分别为 149016 手、63930 手、188927 手。 

基差方面，截至上周五，IF2004、IH2004 和 IC2004 合约基差分别为

5.98、6.85 和 12.71。 

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 0.7289，IF/IC 主力合约点数比

值为 0.7243，IH/IC 主力合约比值为 0.5279。 

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 

 

3. 总结及展望 

目前行情仍然以疫情发展为核心关注点。而海外疫情仍未得到有效控

制，短期外围市场在超跌反弹后，后期持续上涨的动力不足，需要警惕回

调风险。A 股方面成交量低迷，市场做多情绪同样不高，短期以较小的波

动跟随海外市场。不过我国疫情控制较好，政策空间充足，后期需要关注

A 股能否逐渐脱钩外围市场。中长期来看，我国市场相对优势明显，可尝

试逐步配臵。仅供参考。 
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