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摘要 

【行情复盘】 

周三股指继续下挫，沪指收跌6.62%，期指主力合约也全面走弱。

成交持仓方面，IH成交持仓下降，IM成交持仓上升，IF和IC成交下

降持仓上升。 
【重要资讯】 

行业来看，31个一级行业全面调整，行业涨跌差异减小，结合行业

在指数中所占权重看，银行、食品饮料、非银金融拖累300和50，

电力设备拖累300和500，医药生物拖累500和1000。资金方面，

主要指数资金继续明显流出。消息面上看，央行公开市场操作回笼

流动性1355亿元，短端资金成本开始显著回落。日内消息面变动不

大，国新办将于本周六上午10时举行新闻发布会，发布财政部关于

“加大财政政策逆周期调节力度、推动经济高质量发展”的有关情

况，相关政策能否超预期仍是市场焦点。假期期间国内楼市销售改

善、海外衰退交易情绪淡化的利多影响已被计价，节后消息发改委

政策强度不及市场预期。总体上看，国内经济修复趋势暂时偏慢，

短期通缩风险则有所减弱。基建总体稳定但地产情况需观察，内需

或有恢复，外需仍存压力，总需求待改善。政策力度大幅增加后关

注落地效果。海外方面，市场对11月和12月美联储降息预期降至2

5BP，美股维持高位震荡。地缘政治风险有所上升，风险偏好继续

回落。 
【市场逻辑】 
部分经济数据好转，但国内经济修复缓慢现状未变，利多影响暂时

有限。节前政策宽松程度大超预期效果释放后，焦点从强预期转向

弱现实，市场情绪重回冷静，利空影响有所放大。继续关注财政政

策宽松可能性。外盘影响不大，风险偏好不再利多。长期来看，基

本面风险未彻底消除，企业盈利预期、政策宽松节奏和地产修复、

债务化解情况仍是关键。 
【交易策略】 
策略方面，股指冲高回落，多头维持低仓位，等待转向震荡，中长

期焦点仍在IF和IH。期现套利方面，IC和IM近月高升水，IF和IH则

明显贴水，分别有正套和反套机会。跨期价差方面，继续关注03和

10合约价差上行趋势。跨品种方面，IH、IF对IC、IM比价继续下降

，短期维持观望，等待上行方向重新确认后再入场。 
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表1：沪深300指数和IF合约行情 

 开盘价 最高价 最低价 收盘价 结算价 涨跌幅 
涨跌幅（

结） 
振幅 

成交量（手

） 
持仓量 

持仓量

变化 

沪深300 4168.84 4197.60 3942.51 3955.98 -- -7.05% -- 5.99% 
48226929

5 
-- -- 

IF当月 4188.00 4218.00 3921.40 3934.00 4019.20 -7.50% -5.50% 6.96% 182103 91658 4142 

IF次月 4185.00 4230.20 3915.60 3931.00 4011.80 -7.62% -5.72% 7.39% 22058 17315 2439 

IF当季 4212.00 4237.80 3916.60 3926.40 4015.60 -8.00% -5.90% 7.53% 148244 135041 356 

IF隔季 4182.00 4239.80 3903.60 3931.20 4023.40 -7.91% -5.75% 7.88% 42000 55670 2527 

资料来源：方正中期研究院 

 

表2：上证50指数和IH合约行情 

 
开盘价  

  
最高价 最低价 收盘价 结算价 涨跌幅 

涨跌幅（

结） 
振幅 

成交量（手

） 
持仓量 

持仓量

变化 

上证50 2813.96 2825.74 2674.25 2680.71 -- -6.04% -- 5.31% 124653375 -- -- 

IH当月 2807.20 2835.20 2650.00 2655.00 2708.80 -7.04% -5.16% 6.50% 86138 46770 -3958 

IH次月 2827.00 2839.80 2652.20 2658.00 2708.80 -7.04% -5.27% 6.59% 8888 8621 -815 

IH当季 2820.00 2843.80 2644.40 2652.00 2705.60 -7.60% -5.73% 7.00% 65453 54458 -7967 

IH隔季 2809.20 2850.00 2650.60 2655.00 2709.20 -7.56% -5.68% 7.00% 15720 18337 -2053 

资料来源：方正中期研究院 

 

表3：中证500指数和IC合约行情 

 
开盘价  

  
最高价 最低价 收盘价 结算价 涨跌幅 

涨跌幅（

结） 
振幅 

成交量（手

） 
持仓量 

持仓量

变化 

中证500 6013.70 6088.08 5704.48 5735.64 -- -6.82% -- 6.23% 
43115641

6 
-- -- 

IC当月 6013.00 6108.20 5690.00 5790.80 5843.80 -5.22 -4.35 6.86 137726 77596 2314 

IC次月 5960.00 6102.40 5672.80 5793.40 5843.00 -4.98 -4.17 7.06 20998 17728 3932 

IC当季 5960.20 6090.00 5668.00 5772.00 5828.40 -5.10 -4.18 6.96 111808 118687 3703 

IC隔季 5920.00 6046.80 5626.80 5742.00 5791.20 -5.04 -4.23 6.98 34236 58538 2724 

资料来源：方正中期研究院 

 

表4：中证1000指数和IM合约行情 

 
开盘价  

  
最高价 最低价 收盘价 结算价 涨跌幅 

涨跌幅（

结） 
振幅 成交量（手） 持仓量 

持仓量

变化 

中证1000 6052.67 6105.03 5706.05 5727.38 -- -7.65% -- 6.43% 458094212 -- -- 

IM当月 6050.00 6129.60 5679.00 5749.80 5853.40 -6.88% -5.20% 7.24% 236928 113905 11256 

IM次月 6067.60 6125.60 5665.20 5745.20 5818.20 -6.91% -5.73% 7.42% 27713 22066 4312 

IM当季 6026.60 6106.60 5634.80 5715.80 5813.00 -7.07% -5.49% 7.63% 162244 127140 7009 

IM隔季 5980.00 6051.00 5581.80 5639.20 5746.80 -7.51% -5.74% 7.67% 61386 78182 6097 

资料来源：方正中期研究院 
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图1：IF合约和沪深300指数行情 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 
 

图2：IH合约和上证50指数行情 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 
 

图3：IC合约和中证500指数行情 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图4：IM合约和中证1000指数行情 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 
 

图5：IF合约基差和升贴水 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

图6：IH合约基差和升贴水 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图7：IC合约基差和升贴水 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图8：IM合约基差和升贴水 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 
 
 

图9：IH/IC比价变动 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图10：IH/IM比价变动 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 
 

图11：IF/IC比价变动 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 
 

图12：IF/IM比价变动 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图13：IF合约成交、持仓情况 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 
 

图14：IH合约成交、持仓情况 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 
 

图15：IC合约成交、持仓情况 
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资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 
 

图16：IM合约成交、持仓情况 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

 

图17：外盘相关品种（A50指数）价格 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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