
 

 

 

  金融衍生品研究·股指期货 

兴证期货.研发产品系列 
海外市场大幅波动，股指短期震荡 

2021 年 6 月 20 日星期日 

内容提要 

⚫ 行情回顾 

上周上证指数收于 3525.10，周跌 1.80%，深证成指

收于 14583.67，周跌 1.47%，创业板指收于 3239.23，周

跌 1.80%。行业板块方面，电子和国防军工领涨，钢铁

和休闲服务领跌。 

三大指数方面，沪深 300 指数周跌 2.34%，最终收

于5102.47点；上证50指数周跌3.42%，最终收于3454.59

点；中证 500 指数周跌 1.01%，最终收于 6657.76 点。 

股指期货方面，IF2106、IH2106 和 IC2106 周度走

势分别为-2.46%、-3.49%和-1.11%。基差方面（现货-期

货），截至上个交易日，IF2106、IH2106 和 IC2106 主力

合约基差分别为 7.87、7.79 和 9.16。 

⚫ 后市展望 

上周 A 股显著回落，股指期货方面，IH 跌幅较大，

IC 跌幅较小。基差方面，7 月合约基差整体有所收窄。 

海外方面，上周美股集体下跌，道指创下去年 10 月

以来的最大周跌幅，具体来看，道指周跌 3.45%，标普

500 指数周跌 1.91%，纳指周跌 0.28%。美联储 6 月议

息会议召开，其点阵图显示加息预期时间提前并且上调

了年内通胀预期，市场对于宽松政策收紧的担忧再次发

酵。受此影响，美股大幅回调，而美元指数则周涨 2%，

创去年四月以来最大周涨幅。 

资金方面，截至 6 月 18 日，上周陆股通资金净流

出 50.05 亿元，其中沪股通净流出 89.79 亿元，深股通

净流入 39.74 亿元。受美元大幅反弹的影响，上周陆股

通资金终结了此前连续 9 周的净流入趋势。随着做多人

民币升值资金的离场，短期的扰动逐步平息，预计未来

陆股通整体流入的趋势不变。 

国内方面，经济复苏的动能有所放缓，投资者的主
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要关注点仍在海外市场的波动。此前人民币汇率的持续

升值吸引了海外和国内部分投机资金的流入，陆股通连

续九周净流入并一度创下历史最大单周流入，而最近随

着美元指数的反弹和外盘的走弱，投机资金热度消退，

A 股市场也出现显著回调。我们认为目前企业盈利仍处

上升周期，而经过上周的调整，指数已经处于阶段底部

区域，短期走势虽然可能受情绪面的影响仍有反复，但

已经不用过于悲观。整体来看我们认为股指短期以震荡

为主，目前已经处于阶段底部区域，继续回调的空间有

限。仅供参考。 

⚫ 策略建议 

逢回调轻仓试多。 

⚫ 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 3525.10，周跌 1.80%，深证成指收于 14583.67，周

跌 1.47%，创业板指收于 3239.23，周跌 1.80%。行业板块方面，电子和国

防军工领涨，钢铁和休闲服务领跌。 

三大指数方面，沪深 300 指数周跌 2.34%，最终收于 5102.47 点；上证

50 指数周跌 3.42%，最终收于 3454.59 点；中证 500 指数周跌 1.01%，最终

收于 6657.76 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 2021 年 6 月 17 日，融资余额为 15564.82 亿元，较 6 月 11 日增

加 50.9 亿元。截至 6 月 18 日，上周陆股通资金净流出 50.05 亿元，其中沪

股通净流出 89.79亿元，深股通净流入 39.74亿元。受美元大幅反弹的影响，

上周陆股通资金终结了此前连续 9 周的净流入趋势。而随着做多人民币升

值资金的陆续离场，预计未来陆股通继续保持整体流入的趋势。 

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（亿元） 

 

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，IF2106、IH2106 和 IC2106 周度走势分别为-2.46%、-

3.49%和-1.11%。上周 IF、IH、IC 周度日均成交分别为 147169 手、63644

手、104848 手；周度日均持仓分别为 221035 手、85987 手、239825 手。 

基差方面（现货-期货），截至上个交易日，IF2106、IH2106 和 IC2106

主力合约基差分别为 7.87、7.79 和 9.16。 

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 股指基差走势（现货-期货） 

图 7：IF 各合约基差走势 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

图 8：IH 各合约基差走势 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

图 9：IC 各合约基差走势 

 

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 0.6762，IF/IC 主力合约点

数比值为 0.7654，IH/IC 主力合约比值为 0.5176。 

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 

国内方面，经济复苏的动能有所放缓，投资者的主要关注点仍在海外

市场的波动。此前人民币汇率的持续升值吸引了海外和国内部分投机资金

的流入，陆股通连续九周净流入并一度创下历史最大单周流入，而最近随

着美元指数的反弹和外盘的走弱，投机资金热度消退，A 股 市场也出现显

著回调。我们认为目前企业盈利仍处上升周期，而经过上周的调整，指数

已经处于阶段底部区域，短期走势虽然可能受情绪面的影响仍有反复，但

已经不用过于悲观。整体来看我们认为股指短期以震荡为主，目前已经处

于阶段底部，继续回调的空间有限。仅供参考。 
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