
 

 

 

  金融衍生品研究·股指期货 

兴证期货.研发产品系列 
市场维持盘整 

2020年 7月 26日星期日 

内容提要 

⚫ 行情回顾 

上周上证指数收于 3196.77，周跌 0.54%，深证成指

收于 12935.7，周跌 1.37%，创业板指收于 2627.84，周

跌 1.3%。行业板块方面，国防军工和休闲服务领涨，银

行和通信领跌。 

三大指数方面，沪深 300指数周跌 0.86%，最终收

于4505.59点；上证50指数周跌0.87%，最终收于3158.29

点；中证 500指数周跌 0.96%，最终收于 6283.98点。 

股指期货方面，IF2008、IH2008 和 IC2008 周度走

势分别为-1.36%、-1.19%和-1.54%。 

⚫ 后市展望 

上周 A股市场冲高回落，最终周度小幅收跌，其中

周五市场在获利盘止盈和外部不确定性升温的扰动下

跌幅较大。 

目前随着市场的上涨，重要股东在二级市场的减持

金额和减持意愿都有着明显提高。截至上周五，A股上

市公司的重要股东 7月份已经累计在二级市场减持超过

800 亿元。在目前还有一周的情况下，7 月的减持金额

已经大幅超过今年上半年任何一个月。而科创板在运行

一周年后也迎来减持潮，预计未来 A股上市公司重要股

东的减持仍将给市场带来压力。 

此外上周外围不确定性再次升温。继 7月中旬美国

签署“香港自治法案”和进一步对华为进行限制外，上

周美国要求关闭我国驻休斯敦的总领馆，我国外交部随

即表示强烈谴责并宣布关闭美国驻成都总领馆。中美之

间摩擦的升温对市场风险偏好产生较大的打压，上周陆

股通资金为连续第二周净流出，并在上周五创出历史第

二高的单日流出记录。 

虽然短期市场受到减持压力和外部不确定性升温
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的影响，继续维持阶段性盘整，但中长期来看支撑 A股

上涨的主要逻辑，即“国家重视、经济持续复苏和财富

搬家效应”依然没有改变。所以我们认为短期 A股市场

或继续维持区间震荡，但中长期上涨趋势没有改变。建

议投资者前多谨慎持有，仓位较重的投资者需注意市场

波动风险。仅供参考。 

⚫ 策略建议 

前多谨慎持有。 

⚫ 风险提示 

外部风险升温、政策大幅调整。 
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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 3196.77，周跌 0.54%，深证成指收于 12935.7，周跌

1.37%，创业板指收于 2627.84，周跌 1.3%。行业板块方面，国防军工和休

闲服务领涨，银行和通信领跌。 

三大指数方面，沪深 300指数周跌 0.86%，最终收于 4505.59点；上证

50指数周跌 0.87%，最终收于 3158.29点；中证 500指数周跌 0.96%，最终

收于 6283.98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 陆股通及融资余额 

截止 2020年 7月 23日，融资余额为 13581亿元，较上周五增加 233.1

亿元。上周陆股通资金为连续第二周净流出，并在上周五创出历史第二高

的单日流出记录。截止 2020 年 7 月 24 日，上周沪股通流出 156.08 亿元，

深股通流出 91.43亿元，合计流出 247.51亿元。随着 A股市场近期的快速

上涨，外资出现短期流出迹象，但中长期流入趋势不变。 

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：融资余额 

 

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，IF2008、IH2008 和 IC2008 周度走势分别为-1.36%、-

1.19%和-1.54%。上周 IF、IH、IC 周度日均成交分别为 179239 手、75432

手、175603手；周度日均持仓分别为 183531手、78805手、207377手。 

基差方面，截至上个交易日，IF2008、IH2008和 IC2008合约基差分别

为 18.3、3.49和 43.59。 

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 

上个交易日收盘 IH/IF主力合约点数比值为 0.7042，IF/IC主力合约点

数比值为 0.7197，IH/IC主力合约比值为 0.5068。 

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 

虽然短期市场受到减持压力和外部不确定性升温的影响，继续维持阶

段性盘整，但中长期来看支撑 A股上涨的主要逻辑，即“国家重视、经济

持续复苏和财富搬家效应”依然没有改变。所以我们认为短期 A股市场或

继续维持区间震荡，但中长期上涨趋势没有改变。建议投资者前多谨慎持

有，仓位较重的投资者需注意市场波动风险。仅供参考。 
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