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摘要 

【行情复盘】 

近一周股指总体走弱，沪指累计下跌0.7%。期指主力合约除IH上涨

外均出现调整。成交持仓方面，IF和IH合约成交持仓均下降，IC和I

M合约成交上升持仓下降。本周五12月合约完成交割。 

【重要资讯】 

行业来看，31个一级行业多数调整，行业涨跌差异变动不大，结合

行业在指数中所占权重看，市场热点较散乱，银行、食品饮料分别

支持和拖累300和50，电力设备拖累300和500，医药生物、传媒拖

累500和1000，电子对四大指数则均有明显带动。资金方面，主要

指数中300和50日均资金流入。消息面上看，11月经济数据多弱于

预期，其中消费增速放缓，投资总体走弱且分化增加，产出则维持

加速趋势。社融和贷款则表现平稳，居民长贷和政府融资回升，M

1继续明显修复。就业方面，不含在校生的16-24岁、25-29岁失业

率均下降。央行本周公开市场操作净回笼流动性3102亿元，短端资

金成本小幅上升后下降，但跨年资金利率维持高位。市场关注的年

内最后一次降准有待落地。政策方面变动有限，国资委意见稿要求

央企加强市值管理，推动中央企业和控股上市公司建立常态化股票

回购增持机制。监管要求明年起把沪、深市场A股分红派息手续费

减半，手续费金额超过150万元以上的部分免收。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，12月美联储会议宣布

降息25BP符合预期，但对未来降息路径预期明显偏鹰派，美股从高

位大幅回落。地缘政治风险变动不大，市场风险偏好有所增加。 
【市场逻辑】 
数据仍未显示国内经济修复速度加快，且国内政策面回归平静，市

场关注点从预期转向现实，经济数据影响权重放大，基本面支撑暂

时减弱。政策空窗期仍需要警惕关键数据节点前后市场波动。外盘

仍有潜在利空影响，风险偏好影响略偏多。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，股指下方技术支撑暂不变，关注经济数据和海外影响，

短期继续警惕调整风险，但中长期或能够震荡上行。期现套利方面

，近月临近交割暂时观望，如有机会仍以把握远月反套空间为主。

跨期价差方面，焦点仍是06-03价差放大的正套机会。跨品种方面

，IH、IF对IC、IM比价继续小幅回落，短线多头暂时继续持有，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 数据仍未显示国内经济修复速
度加快，且国内政策面回归平静

，市场关注点从预期转向现实，

经济数据影响权重放大，基本面
支撑暂时减弱。政策空窗期仍需

要警惕关键数据节点前后市场
波动。外盘仍有潜在利空影响，

风险偏好影响略偏多。 

股指下方技术支撑暂不变，关
注经济数据和海外影响 

短期继续警惕调整
风险，但中长期或

能够震荡上行 

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 3930.78 3958.63 3899.75 3927.74 -- -0.14% -- 1.50% 813256198 -- -- 

IF当月 3940.00 3962.00 3897.20 3935.00 3935.41 -0.23% -0.22% 1.64% 307774 59271 -109870 

IF次月 3938.00 3963.00 3895.00 3932.40 3931.80 -0.18% -0.20% 1.73% 158218 53261 50213 

IF当季 3927.00 3966.00 3895.00 3936.00 3936.20 -0.06% -0.06% 1.80% 213017 125628 25817 

IF隔季 3907.20 3943.60 3875.20 3913.00 3912.80 -0.11% -0.12% 1.75% 47476 43380 7458 

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 2637.74 2681.12 2635.25 2648.46 -- 0.40% -- 1.74% 225344060 -- -- 

IH当月 2639.00 2681.80 2630.20 2652.40 2652.79 0.45% 0.47% 1.95% 155926 29516 -57248 

IH次月 2636.00 2680.80 2629.20 2650.40 2649.00 0.44% 0.39% 1.96% 87918 24304 25354 

IH当季 2645.60 2686.00 2634.40 2659.80 2658.80 0.61% 0.57% 1.95% 94020 47331 9035 

IH隔季 2645.00 2687.00 2635.20 2662.00 2660.60 0.70% 0.64% 1.96% 16680 12353 385 

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 5983.16 5991.58 5816.47 5917.18 -- -1.19% -- 2.92% 970373871 -- -- 

IC当月 6002.20 6002.20 5821.00 5927.60 5928.17 -1.40% -1.39% 3.01% 254596 0 -92066 

IC次月 5974.00 5979.00 5795.00 5895.60 5901.00 -1.52% -1.43% 3.07% 152585 77801 44646 

IC当季 5900.00 5914.60 5740.00 5851.00 5858.00 -1.25% -1.13% 2.95% 157596 104686 12720 

IC隔季 5806.00 5809.60 5641.00 5746.40 5751.60 -1.22% -1.13% 2.90% 43436 37450 3883 

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 6355.63 6367.81 6108.39 6271.75 -- -1.31% -- 4.08% 1328180263 -- -- 

IM当月 6361.00 6364.80 6096.00 6278.40 6278.63 -1.38% -1.38% 4.22% 517046 0 -131621 

IM次月 6320.00 6326.40 6052.20 6226.20 6223.40 -1.57% -1.62% 4.33% 288677 109891 67068 

IM当季 6235.00 6238.00 5968.00 6141.20 6141.80 -1.57% -1.56% 4.33% 399017 142566 24780 

IM隔季 6100.60 6105.00 5832.80 6005.80 6001.20 -1.53% -1.61% 4.46% 91728 54394 6330 

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 

 
 

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 
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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 

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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