
股指期货投资策略周报 

2020.07.26 
 

0 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

股指期货投资策略周报 

20200726 

一德期货期权部 

金融衍生品分析师 陈畅 

投资咨询号：Z0013351 

 

 

 

 

 

 

一 诺 千 金   德 厚 载 富 



股指期货投资策略周报 

2020.07.26 
 

1 
 

一、一周市场回顾 

截止上周五收盘，各指数的周涨跌幅排列顺序分别为上证综指（-0.54%）>创业板指（-1.30%）>深证成指

（-1.37%）>中小板指（-2.34%）；就期指各标的指数来说，周涨跌幅排列顺序分别为沪深 300 指数（-

0.86%）>上证 50 指数（-0.87%）>中证 500 指数（-0.96%）。从申万一级行业周涨跌情况来看，涨幅排名靠前

的行业依次是国防军工（7.97%）、休闲服务（3.34%）、有色金属（2.81%），跌幅排名靠前的行业依次是通

信（-3.99%）、银行（-2.96%）、电子（-2.90%）。就期指三品种当月合约来说，周涨跌幅排列顺序分别为

IH2008（-1.17%）>IF2008（-1.40%）>IC2008（-1.75%）。 

图 1：各主要指数周涨跌幅排行榜                        图 2：申万一级行业周涨跌幅排行榜

 

资料来源：wind，一德期权部                             资料来源：wind，一德期权部 

二、股票市场概览 

1、陆股通 

上周受中美关系影响，北上资金成交净卖出合计约 247 亿元，前一周净卖出额为 191 亿元。 

表 1：沪股通成交金额统计（亿元） 

 期间总成交金额 期间买入成交金额 期间卖出成交金额 成交净买入 

2020-07-17 3464.28  1706.63  1757.65  -51.01  

2020-07-24 3218.81  1531.36  1687.44  -156.08  

资料来源：wind，一德期权部 

表 2：深股通成交金额统计（亿元） 

 期间总成交金额 期间买入成交金额 期间卖出成交金额 成交净买入 

2020-07-17 4681.53  2270.69  2410.84  -140.15  

2020-07-24 4129.41  2018.99  2110.42  -91.43  
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资料来源：wind，一德期权部 

图 3：陆股通每周成交净买入情况（2019 年年初至今） 

 

资料来源：wind，一德期权部 

注：本文所列数据为成交净买入额度，而非当日资金流入额。当日资金流入额=当日限额-当日余额，包含当日成交净买额及

当日申报但未成交的买单金额；当日成交净买额=买入成交额-卖出成交额。 

2、融资融券 

截止 7 月 23 日两融余额为 14063.45 亿元，占 A 股流通市值比例达 2.41%，与 7 月 17 日相比降低了

0.04%。 

表 3：融资融券余额统计 

 两融余额 A 股流通市值 两融余额占 A 股流通市值比例 

2020-07-17 13761.21 561223 2.45% 

2020-07-23 14063.45 583799 2.41% 

资料来源：wind，一德期权部 
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图 4：融资融券余额统计（2020 年年初至今） 

 

资料来源：wind，一德期权部 

3、限售股解禁 

本周（7 月 27 日至 7 月 31 日），共有 40 家上市公司解禁，解禁金额约 1143 亿，较上周（3318 亿）减

少。 

表 4：限售股解禁情况 

解禁日期 解禁公司数 解禁股份数（万股） 解禁金额（万元） 

2020-07-27 14 192383.85  1630657.46  

2020-07-28 10 85802.35  2177167.30  

2020-07-29 5 15637.04  376467.68  

2020-07-30 6 59041.76  2742484.65  

2020-07-31 5 80533.37  4508148.18  

合计 40 433398.37  11434925.27  

资料来源：wind，一德期权部 
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三、期指市场概览 

1、成交持仓 

表 5：期指合约成交持仓情况（7 月 24 日） 

 主力合约成交持仓比 总成交持仓比 前 20 名持仓多空单比 

IF 1.53 1.12 0.923 

IH 1.46 0.99 0.931 

IC 1.39 0.93 0.915 

资料来源：wind，一德期权部 

2、升贴水 

表 6：期指合约升贴水情况（7月 24 日） 

 基差 升贴水 换仓成本（08 换 09） 

IF2008 -40.591 -0.90% 0.58% 

IH2008 -13.885 -0.44% 0.29% 

IC2008 -79.983 -1.27% 1.09% 

资料来源：wind，一德期权部 

3、各合约价差 

图 5：IF 各合约价差（2020 年年初至今） 

 

资料来源：wind，一德期权部 

 

-250.00

-200.00

-150.00

-100.00

-50.00

0.00

50.00

100.00

2
0
2
0
-0
1
-0
2

2
0
2
0
-0
1
-0
7

2
0
2
0
-0
1
-1
0

2
0
2
0
-0
1
-1
5

2
0
2
0
-0
1
-2
0

2
0
2
0
-0
1
-2
3

2
0
2
0
-0
2
-0
5

2
0
2
0
-0
2
-1
0

2
0
2
0
-0
2
-1
3

2
0
2
0
-0
2
-1
8

2
0
2
0
-0
2
-2
1

2
0
2
0
-0
2
-2
6

2
0
2
0
-0
3
-0
2

2
0
2
0
-0
3
-0
5

2
0
2
0
-0
3
-1
0

2
0
2
0
-0
3
-1
3

2
0
2
0
-0
3
-1
8

2
0
2
0
-0
3
-2
3

2
0
2
0
-0
3
-2
6

2
0
2
0
-0
3
-3
1

2
0
2
0
-0
4
-0
3

2
0
2
0
-0
4
-0
9

2
0
2
0
-0
4
-1
4

2
0
2
0
-0
4
-1
7

2
0
2
0
-0
4
-2
2

2
0
2
0
-0
4
-2
7

2
0
2
0
-0
4
-3
0

2
0
2
0
-0
5
-0
8

2
0
2
0
-0
5
-1
3

2
0
2
0
-0
5
-1
8

2
0
2
0
-0
5
-2
1

2
0
2
0
-0
5
-2
6

2
0
2
0
-0
5
-2
9

2
0
2
0
-0
6
-0
3

2
0
2
0
-0
6
-0
8

2
0
2
0
-0
6
-1
1

2
0
2
0
-0
6
-1
6

2
0
2
0
-0
6
-1
9

2
0
2
0
-0
6
-2
4

2
0
2
0
-0
7
-0
1

2
0
2
0
-0
7
-0
6

2
0
2
0
-0
7
-0
9

2
0
2
0
-0
7
-1
4

2
0
2
0
-0
7
-1
7

2
0
2
0
-0
7
-2
2

IF当月 IF下月 IF下季 IF隔季



股指期货投资策略周报 

2020.07.26 

 

5 
 

图 6：IH 各合约价差（2020 年年初至今） 

 

资料来源：wind，一德期权部 

图 7：IC 各合约价差（2020 年年初至今） 

 

资料来源：wind，一德期权部 

四、后市展望&投资策略 

上周五市场大幅下跌，截止收盘上证综指下跌 3.86%，两市成交量扩大至 13348 亿。市场结构方面，上证 50

下跌 3.83%，创业板指下跌 6.14%。期指方面，IF2008 下跌 4.78%（基差-40.59 点，较上一交易日扩大 16.75 点），

IH2008 下跌 4.05%（基差-13.89 点，较上一交易日扩大 3.98 点），IC2008 下跌 5.13%（基差-79.98 点，较上一交

易日扩大 7.89 点）。北上资金方面，沪股通成交净卖出 92.99 亿元，深股通成交净卖出 70.59 亿元。周五上午，

中国外交部通知美方关闭美国驻成都总领事馆。受中美关系影响（除领事馆外，蓬佩奥在尼克松故居宣告对话接
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触政策失败、美国参议院通过“2021 财政年度国防授权法”提到建议邀请台湾参与环太平洋军事演习、特朗普声

称其仍对第一阶段协议感到不满意），市场大跌，北上资金大幅外流。近期除中美关系之外，还需关注年中高层

会议释放的信号。从市场趋势的角度来看，中美关系的再度趋紧无疑会加大短期市场的波动。但从市场结构的角

度来看，确定性相对较高。首先宏观层面，二季度依赖随着疫情防控常态化以及政府稳增长政策的落地起效，国

内经济景气延续改善。虽然目前有南方洪水的利空影响，但是固定资产投资并没有为此而走弱。然而从驱动经济

复苏的结构性因素来看，大中型企业的复工需求较为旺盛，而小型企业的恢复动力却依然存在不足。在此背景下，

积极政策带来的流动性宽松并不会马上退出，而是继续以结构化的方式运行，即“稳货币、宽信用”。其次从估

值角度来看，经过前期的上涨，医药、消费、科技板块已经处于估值高位，并且科创板集中减持和美股科技股走

势也对其构成扰动。相较而言，金融、地产、周期等顺周期蓝筹板块估值相对较低，安全边际高。操作上，上周

四布局的多 IF 空 IC 跨品种套利止盈离场，关注多 IH 空 IC 跨品种套利。关注中美关系事态演化，若盘面出现八

二分化或是北上资金大幅外流导致价差大幅回落，则套利平仓离场。当市场情绪有所缓和时，可将 IC 空单平仓

或将手数配比调整为 2:1。 

 

 

 

提示：若报告发出后海外市场和消息面出现不确定性，具体策略可能会发生改变，请投资者及时关注“一德早知

道”。 
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