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内容提要 

⚫ 行情回顾 

上周上证指数收于 2967.63，周涨 1.64 %，深证成

指收于 11668.13，周涨 3.7%，创业板指收于 2319.45，

周涨 5.11%。行业板块方面，钢铁和农林牧渔涨幅较大，

银行表现较差。 

三大指数方面，沪深 300 指数周涨 2.39%，最终收

于4098.71点；上证50指数周涨1.45%，最终收于2925.94

点；中证 500 指数周涨 3.5%，最终收于 5787.15 点。 

股指期货方面，IF2006、IH2006 和 IC2006 周度走

势分别为 2.72%、1.91%和 3.49%。 

⚫ 后市展望 

我国 5 月经济数据继续转好，其中 5 月工业增加值

单月同比 4.4%，前值 3.9%；1-5 月固定资产投资累计同

比-6.3%，前值-10.3%；5 月社会消费品零售总额单月同

比-2.8%，前值-7.5%，均较 4 月数据出现改善。虽然消

费方面受疫情影响，目前改善力度相对较弱，但整体来

看，经济复苏的趋势还是非常明显。 

上海证券交易所和中证指数有限公司上周五宣布，

将于 2020 年 7 月 22 日修订上证综合指数的编制方案，

同时将发布上证科创板 50 成份指数。本次改革主要为

了优化此前指数 10 年不涨的“失真”情况。首先，未来

上证综指将纳入科创板、CDR 相关股票，改变目前传统

行业占比过高的局面；其次将延迟新股纳入指数的时间，

改变目前在股价高位纳入的情况；此外指数还将剔除风

险警示股票，排除一些“垃圾股”。由于上证综指是市场

关注度极高的指数，而本次改革有望使得指数更能反映

我国经济，特别是新兴行业的上升趋势，所以对于场内

场外的投资者情绪来说有着积极的提升作用；此外叠加

指数波动的下降，长期来看将会吸引更多的资金入场。 
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上周北向资金连续第十三周净流入，并且受富时罗

素提高 A 股纳入因子比例的影响，上周外资流入超 200

亿元。外资的持续流入显示出我国市场目前配置价值依

然较好，同时对于市场投资情绪产生积极影响。 

新冠疫情方面，目前海外形势依然严峻，而国内控

制依然较好。美国方面受国内游行和过早复工复产的影

响，日新增病例重回三万以上，面临二次冲击危险，而

新兴国家中的巴西和印度的新增人数再次创下新高。目

前美股走势未能充分反映疫情对经济的影响，而近期 A

股与美股联动性显著提升，所以如果未来海外市场出现

回调，A 股同样存在回调风险。 

我们认为目前市场投资情绪仍然较好，但经过前期

的反弹，目前 A 股估值已经出现明显修复，此外海外的

不确定性依然制约了指数上方的空间。短期来看，指数

存在继续冲高可能，但向上突破的概率较低，我们预计

指数走势宽幅震荡。 

 

⚫ 策略建议 

前多适量逢高止盈。 

⚫ 风险提示 

全球新型肺炎疫情升级、海外市场大幅回调、中美

摩擦超预期。 
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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 2967.63，周涨 1.64 %，深证成指收于 11668.13，周

涨 3.7%，创业板指收于 2319.45，周涨 5.11%。行业板块方面，钢铁和农林

牧渔涨幅较大，银行表现较差。 

三大指数方面，沪深 300 指数周涨 2.39%，最终收于 4098.71 点；上证

50 指数周涨 1.45%，最终收于 2925.94 点；中证 500 指数周涨 3.5%，最终

收于 5787.15 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 6 月 18 日，两融余额为 11303.07 亿元，较上周五增加

224.38 亿元。上周陆股通资金连续第十三周净流入。受富时罗素纳入 A 股

比例的提高，上周外资大幅流入，截止 2020 年 6 月 12 日，上周沪股通流

入 91.3 亿元，深股通流入 112.38 亿元，合计流入 203.69 亿元。外资的持续

流入和两融的增长显示市场情绪较好。 

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，IF2006、IH2006 和 IC2006 周度走势分别为 2.72%、

1.91%和 3.49%。上周 IF、IH、IC 周度日均成交分别为 114494 手、42460

手、132306 手；周度日均持仓分别为 151230 手、61317 手、191648 手。 

基差方面，截至上周五，IF2007、IH2007 和 IC2007 合约基差分别为

51.91、48.94 和 73.35。 

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 0.7109，IF/IC 主力合约点数比

值为 0.7083，IH/IC 主力合约比值为 0.5035。 

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 

整体来看，我们认为目前国内经济仍在持续恢复，但外围市场的不确

定性将制约市场整体的风险偏好，A 股市场仍然处于震荡走势之中。目前

指数接近震荡区间上沿，需要注意短期可能出现的回调风险。 
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