
 

 

 

  金融衍生品研究·股指期货 

兴证期货.研发产品系列 
外围不确定性再次升温 

2020年 8月 9日星期日 

内容提要 

⚫ 行情回顾 

上周上证指数收于 3354.04，周涨 1.33%，深证成指

收于 13648.5，周涨 0.08%，创业板指收于 2749.95，周

跌 1.63%。行业板块方面，国防军工和有色金属领涨，

休闲服务和食品饮料领跌。 

三大指数方面，沪深 300指数周涨 0.27%，最终收

于4707.93点；上证50指数周涨0.44%，最终收于3263.75

点；中证 500指数周涨 1.66%，最终收于 6688.88点。 

股指期货方面，IF2008、IH2008 和 IC2008 周度走

势分别为 0.52%、0.61%和 1.63%。 

⚫ 后市展望 

上周央行发布 2020 年二季度货币政策执行报告，

报告对我国经济形势的判断由一季度的“短期面临的巨

大挑战”转为“明显好于预期”，此外虽然货币政策的相

关表述仍然重申“保持流动性合理充裕”，但删除了“强

化逆周期调节”，并且反思了海外国家低利率带来的负

面影响。整体来看，央行货币政策表态较一季度有所收

敛，但短期不会出现大幅转向，未来利率大概率保持平

稳。 

上周外围市场的不确定性扰动再次升温，并在周五

对市场产生明显拖累。继此前美国要求抖音出售海外业

务后，上周美国宣布“网络清理计划”，并且上周五美国

总统特朗普签署了两项行政命令，禁止美国公司与

TikTok 和微信的所有交易，该行政命令将在 45 天后生

效，受此影响 A股市场一度大幅下滑。随着美国大选进

入激烈的角逐阶段，中美摩擦将再次趋于频繁，未来外

围不确定性的扰动将继续压制短期市场风险偏好。 

整体来看，我们认为短期外部不确定性的升温带来

的负面影响将持续，而市场目前又运行至近期震荡区间
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的上沿附近，所以短期指数进一步冲高突破的可能性较

小，大概率继续维持区间震荡盘整。但随着我国经济的

持续改善，下半年企业盈利的复苏将继续驱动 A股中长

期保持上升趋势。所以我们建议投资者短期股指期货以

区间操作为主，仓位较重的投资者需注意市场波动风险。

中长期股指多单可谨慎持有。仅供参考。 

⚫ 策略建议 

股指短期区间震荡对待，中长期继续保持乐观。 

⚫ 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 3354.04，周涨 1.33%，深证成指收于 13648.5，周涨

0.08%，创业板指收于 2749.95，周跌 1.63%。行业板块方面，国防军工和有

色金属领涨，休闲服务和食品饮料领跌。 

三大指数方面，沪深 300指数周涨 0.27%，最终收于 4707.93点；上证

50指数周涨 0.44%，最终收于 3263.75点；中证 500指数周涨 1.66%，最终

收于 6688.88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 8月 6日，融资余额为 14126.37亿元，较上周五增加 406.9

亿元。上周陆股通资金为连续第四周净流出，但流出幅度较 7 月中下旬相

比出现明显收窄。截止 2020年 8月 7日，上周沪股通流出 44.76亿元，深

股通流入 0.26 亿元，合计流出 44.49 亿元。短期外资仍然呈现出净流出的

状态，但在全球流动性宽松和中国经济率先复苏的背景下，外资中长期流

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 0.52%、

0.61%和 1.63%。上周 IF、IH、IC 周度日均成交分别为 159722 手、63779

手、163337手；周度日均持仓分别为 179289手、76279手、218361手。 

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

为 23.93、10.75和 66.68。 

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 0.6945，IF/IC主力合约点

数比值为 0.7073，IH/IC主力合约比值为 0.4912。 

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，我们认为短期外部不确定性的升温带来的负面影响将持续，

而市场目前又运行至近期震荡区间的上沿附近，所以短期指数进一步冲高

突破的可能性较小，大概率继续维持区间震荡盘整。但随着我国经济的持

续改善，下半年企业盈利的复苏将继续驱动 A股中长期保持上升趋势。所

以我们建议投资者短期以区间操作为主，仓位较重的投资者需注意市场波

动风险。中长期多单可谨慎持有。仅供参考。 
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