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摘要 

【行情复盘】 

近一周股指冲高回落，沪指收盘下跌0.53%。期指主力合约分化，I

F和IH下跌，IC和IM上涨。成交持仓方面，IM成交持仓下降，其他

品种成交持仓均上升。 
【重要资讯】 

行业来看，31个一级行业涨跌互现，行业涨跌差异变动上升，结合

行业在指数中所占权重看，非银金融对300和50拖累较大，电力设

备主要拖累500和1000。资金方面，主要指数资金日均全面流出。

消息面上看，数据显示11月CPI小幅回落基本符合预期，主要受到

食品影响。PPI跌幅收窄好于预期，与此前商品市场反弹有关。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

，短期外需存在韧性。本周央行公开市场操作共计投放流动性184

4亿元，短端资金成本上升后回落。政策方面变动较大。中央政治

局会议显示，决策层对今年经济增速完成目标有信心，对财政和货

币政策表述更加积极，尤其货币政策转向适度宽松，同时直接强调

稳楼市和股市。中央经济工作会议延续中央政治局会议态度，承诺

明年财政和货币政策更加宽松同时明确将提高赤字率、增加地方专

项债和降息降准，增加对居民收入的关注度，并强调进一步支持内

需，以及对冲外需风险。此外，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。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

和中央经济工作会议结束后，政策面回归平静，经济数据影响权重

将放大，需要警惕关键数据节点。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，关注经济数据潜在影响，仍需警

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，IC

近月仍有正套空间可予以关注，未来主要方向仍是远月反套机会。

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，I

H、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4100-4120，支撑3780-3800；

上证50指数压力2750-2770，支撑2490-2510；中证500指数压力

6140-6170，支撑5370-5400；中证1000指数压力6500-6530，

支撑5900-5930。 
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表1：观点与策略总结 

品种 逻辑 观点 策略 压力 支撑 

IF 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
会议和中央经济工作会议结束

后，政策面回归平静，经济数据
影响权重将放大，需要警惕关键

数据节点。 

股指下方支撑暂不变，关注经
济数据潜在影响， 

仍需警惕短线冲高
回落风险，中长期

或继续震荡上行。 

4100-4120 3780-3800 

IH 2750-2770 2490-2510 

IC 6140-6170 5370-5400 

IM 6500-6530 5900-5930 

资料来源：方正中期研究院 

 
 
 

表2：沪深300指数和IF合约周度行情 

 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 3970.66 4098.38 3931.74 3933.18 -- -1.01% -- 4.19% 1018651455 -- -- 

IF当月 3967.00 4124.00 3926.20 3935.00 3944.20 -0.99% -0.75% 4.98% 458098 120241 -29902 

IF次月 3967.00 4151.60 3923.00 3928.80 3939.60 -1.06% -0.79% 5.76% 62524 23882 14635 

IF当季 3951.00 4114.00 3921.00 3927.80 3938.40 -1.17% -0.90% 4.86% 191574 104866 18296 

IF隔季 3951.20 4097.00 3900.00 3905.80 3917.40 -1.29% -1.00% 4.98% 51933 36298 6928 

资料来源：方正中期研究院 

 

表3：上证50指数和IH合约周度行情 

 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 2666.29 2747.07 2636.97 2638.03 -- -1.03% -- 4.13% 249044175 -- -- 

IH当月 2661.00 2790.00 2629.00 2638.00 2640.40 -1.16% -1.07% 6.03% 224208 59622 -8522 

IH次月 2659.80 2784.00 2627.20 2637.20 2638.80 -1.11% -1.05% 5.88% 36653 10902 5776 

IH当季 2665.20 2787.60 2631.40 2640.20 2643.60 -1.28% -1.15% 5.84% 90681 39126 6701 

IH隔季 2669.80 2786.80 2632.20 2639.80 2643.60 -1.31% -1.17% 5.78% 19188 11333 2519 

资料来源：方正中期研究院 

 

表4：中证500指数和IC合约周度行情 

 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 5983.33 6141.07 5911.36 5988.29 -- 0.15% -- 3.84% 1388855861 -- -- 

IC当月 5962.00 6165.00 5880.00 5998.20 6012.00 0.55% 0.78% 4.78% 360361 92066 -24446 

IC次月 5933.00 6150.00 5851.60 5972.20 5986.40 0.56% 0.80% 5.02% 54049 33155 15903 

IC当季 5873.00 6100.00 5792.60 5911.00 5924.80 0.47% 0.70% 5.22% 141393 91966 9724 

IC隔季 5765.00 5974.20 5680.40 5806.00 5817.40 0.42% 0.61% 5.08% 44166 33567 2774 

资料来源：方正中期研究院 

 

表5：中证1000指数和IM合约周度行情 

 开盘价 最高价 最低价 收盘价 结算价 涨跌幅 涨跌幅（ 振幅 成交量（手） 持仓量 持仓量
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结） 变化 

中证1000 6346.59 6497.89 6257.54 6354.99 -- 0.08% -- 3.79% 1703646015 -- -- 

IM当月 6323.80 6538.00 6218.20 6359.00 6366.40 0.38% 0.50% 5.05% 792549 131621 -35439 

IM次月 6281.00 6550.00 6179.40 6321.00 6325.80 0.36% 0.43% 5.88% 99534 42823 17419 

IM当季 6214.80 6396.00 6101.60 6236.20 6239.20 0.26% 0.31% 4.73% 313825 117786 8228 

IM隔季 6070.00 6265.00 5970.20 6099.00 6099.40 0.10% 0.11% 4.84% 79740 48064 3115 

资料来源：方正中期研究院 

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：收盘价:上证50&IH 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图3：收盘价:中证500&IC 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 
 

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 
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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 

 
 

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 
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图9：IH/IC比价 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

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 

 

 



 

第6页 
  

请务必阅读最后重要事项 

 

图12：IF/IM当月 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 
 
 
 
 

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 

 
 



 

第7页 
  

请务必阅读最后重要事项 

 

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 

 
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 
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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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