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摘要 

【行情复盘】 

周四股指震荡上涨，沪指收盘走升0.85%%。期指主力合约全面走

高。成交持仓方面，四个品种成交持仓均上升，市场情绪有所好转

。 

【重要资讯】 

行业来看，31个一级行业仍多数上涨，行业涨跌差异变动不大，结

合行业在指数中所占权重看，银行、食品饮料、非银金融对300和5

0带动较大，同时非银金融、国防军工拉动500，医药生物、食品饮

料拉动1000。资金方面，主要指数资金主要是300和50流入。消息

面上看，央行今日公开市场操作净投放流动性288亿元，短端资金

成本明显回落。五部门联合通知明确12月15日起全面实施个人养老

金制度，扩大实施范围并增加可投资产品。此前消息显示，11月出

口增速高位回落，但绝对增量不低，进口增速和增量表现偏弱。11

月CPI小幅回落基本符合预期，PPI跌幅收窄好于预期。中央政治局

会议积极程度超预期，财政、货币政策措辞显著转变。但市场关注

的中央经济工作会议暂时未通报情况，需要继续等待。总体上看，

宽松政策对国内经济修复的支持延续，通缩风险有所缓和，但恢复

速度放慢。消费好转、基建持稳，继续观察地产，外需短期稳定，

政策落地和总需求改善节奏仍是焦点。海外方面，市场对12月美联

储降息25BP预期升至接近100%左右，美股刷新高位后转向高位震

荡。地缘政治风险较小，市场风险偏好变动不大。 
【市场逻辑】 
数据仍显示国内经济修复，但修复速度有所放缓。结合市场关注点

从预期转向现实来看，基本面支撑暂时减弱。12月中央政治局会议

释放利好后，继续关注中央经济工作会议的增量信息。外盘和风险

偏好影响不大。长期来看，基本面风险或能够缓和，企业盈利预期

、政策宽松节奏和地产修复、化债举措落地仍是关键。 

【交易策略】 
策略方面，股指下方支撑暂不变，继续关注其他政策利好带动程度

，但需警惕短线冲高回落风险，中长期或继续震荡上行。期现套利

方面，IH各期限均接近正套空间可予以关注，主要方向则仍是远月

反套机会。跨期价差方面，焦点逐步转向06-03价差正套机会。跨

品种方面，IH、IF对IC、IM比价稍有反弹，短线多头暂时观望，中

长期上行方向待确认。 

技术面角度看：沪深300指数压力4200-4220，支撑3780-3800；

上证50指数压力2830-2850，支撑2490-2510；中证500指数压力

6400-6420，支撑5380-5400；中证1000指数压力6610-6630，

支撑5900-5920。 
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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 3987.15 4031.74 3981.35 4028.50 -- 0.99% -- 1.26% 
18162177

7 
-- -- 

IF当月 3994.20 4044.20 3987.00 4038.80 4036.40 1.08% 1.02% 1.43% 83636 121586 6822 

IF次月 4001.60 4041.60 3986.20 4038.20 4034.60 1.10% 1.01% 1.39% 12041 26998 4154 

IF当季 3998.00 4044.60 3988.20 4039.60 4037.00 1.06% 0.99% 1.41% 36329 110733 7794 

IF隔季 3978.20 4025.60 3970.20 4020.20 4016.80 1.04% 0.96% 1.39% 10038 38605 3184 

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 2673.94 2704.03 2667.64 2702.27 -- 0.96% -- 1.36% 41273831 -- -- 

IH当月 2680.80 2712.40 2672.20 2710.40 2707.80 1.07% 0.98% 1.50% 38525 58333 -81 

IH次月 2682.00 2711.00 2671.00 2709.80 2707.20 1.13% 1.03% 1.49% 8162 12906 2239 

IH当季 2690.00 2719.40 2681.00 2719.00 2715.60 1.09% 0.97% 1.43% 16361 40930 2643 

IH隔季 2689.00 2720.60 2683.20 2719.40 2716.00 1.01% 0.88% 1.39% 2735 11606 246 

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 6048.78 6107.71 6023.23 6100.39 -- 0.88% -- 1.40% 
24365369

0 
-- -- 

IC当月 6038.00 6115.60 6018.00 6093.00 6099.00 0.87 0.97 1.62 64420 96338 -679 

IC次月 6018.00 6088.00 5993.80 6069.20 6073.00 0.90 0.96 1.57 9745 26426 2657 

IC当季 5955.00 6031.40 5937.20 6013.00 6017.40 0.89 0.97 1.58 25344 89212 3424 

IC隔季 5860.00 5926.00 5830.00 5908.40 5909.80 0.92 0.95 1.64 7830 33886 459 

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 6454.94 6493.71 6390.59 6490.15 -- 0.66% -- 1.60% 342326053 -- -- 

IM当月 6432.20 6498.00 6376.60 6477.80 6479.20 0.71% 0.73% 1.89% 144410 134954 -6474 

IM次月 6408.60 6462.20 6341.20 6444.80 6443.80 0.78% 0.76% 1.89% 20166 36923 3991 

IM当季 6310.00 6380.00 6262.80 6364.60 6363.00 0.71% 0.68% 1.86% 59089 115868 4725 

IM隔季 6190.20 6249.60 6130.80 6230.20 6232.20 0.67% 0.70% 1.92% 13189 46639 526 

资料来源：方正中期研究院 
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图1：收盘价:沪深300&IF 

 
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：收盘价:中证500&IC 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图4：收盘价:中证1000&IM 

 
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 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图10：IH/IM比价 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 
 

图11：IF/IC当月 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 
 

图12：IF/IM当月 

 
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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