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摘要 

【行情复盘】 

周三股指震荡小幅下错，沪指收低0.43%。期指主力合约也全面走

弱。成交持仓方面，四个品种成交持仓均有所下行，市场情绪再度

冷却。 

【重要资讯】 

行业来看，31个一级行业下跌较多，行业涨跌差异明显回落，结合

行业在指数中所占权重看，银行对300和50存在带动，但非银金融

有拖累，电子拖累300、500和1000。资金方面，主要指数资金全

面流出。消息面上看，央行公开市场操作净回笼流动性366亿元，

提前对冲到期的MLF，短端资金利率继续小幅攀升。其他消息面变

动不大。近期数据显示，12月表内信贷边际变动超季节性，尤其居

民长贷改善但企业长贷偏弱，政府融资则推升社融。12月进出口增

速反弹，抢出口、春节前因素对外需均有短期支持。总体上看，宽

松政策仍支持国内经济修复，通缩风险总体缓和，但经济恢复速度

放慢现状不变。消费好转、基建持稳，外需短期稳定，继续观察地

产，总需求改善节奏仍是焦点，政策方面暂时位于真空期。海外方

面，市场对年内美联储降息次数的预期仍为接近1次。美股维持高

位宽幅震荡并有所走弱，人民币汇率受政策提振后小幅反弹，下行

趋势暂时放缓。地缘政治风险变动不大，市场风险偏好下降。 
【市场逻辑】 
数据显示国内经济方向向好但改善节奏未加快，市场关注点从预期

转向现实，经济数据影响权重放大，基本面未出现明显利多。国内

政策真空期但市场情绪改善，仍需要警惕关键时间节点前后市场波

动。外盘影响偏空，汇率和风险偏好影响偏多。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，主要指数反弹后的技术底有待进一步确立，短线多头继

续持有，关注高弹性的IC和IM，中长期转向宽幅震荡概率上升。期

现套利方面，IH和IC有升水但正套难度较高，继续关注IM远端反套

机会。跨期价差方面，等待未来06-03价差放大的正套机会。跨品

种方面，IH、IF对IC、IM比价小幅反弹，暂时维持观望，等待中长

期方向确认。 

技术面角度看：沪深300指数压力4000-4020，支撑3700-3720；

上证50指数压力2720-2740，支撑2500-2520；中证500指数压力

5920-5940，支撑5220-5240；中证1000指数压力6500-6530，

支撑5400-5420。 
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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 3810.04 3816.83 3790.17 3796.03 -- -0.64% -- 0.70% 
14147552

0 
-- -- 

IF当月 3816.40 3817.20 3788.40 3796.80 3795.20 -0.60% -0.64% 0.75% 37976 39823 -19228 

IF次月 3800.00 3814.00 3785.20 3794.60 3792.40 -0.62% -0.68% 0.75% 14599 22967 4791 

IF当季 3806.40 3815.00 3786.00 3794.60 3793.20 -0.67% -0.71% 0.76% 51748 151093 -6490 

IF隔季 3790.00 3792.20 3763.80 3772.60 3770.20 -0.64% -0.70% 0.75% 8116 60351 -1008 

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 2592.32 2606.07 2587.46 2591.50 -- -0.28% -- 0.72% 41213511 -- -- 

IH当月 2595.80 2607.00 2587.00 2593.60 2592.00 -0.27% -0.33% 0.77% 22712 24443 -9792 

IH次月 2592.00 2607.60 2588.00 2593.60 2592.20 -0.29% -0.35% 0.75% 7258 11007 1524 

IH当季 2595.00 2608.80 2589.00 2596.20 2594.20 -0.28% -0.35% 0.76% 16770 55071 -4072 

IH隔季 2596.00 2607.80 2588.80 2595.80 2593.80 -0.27% -0.35% 0.73% 2900 15623 -597 

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 5559.58 5569.19 5509.58 5522.46 -- -0.89% -- 1.07% 
13839324

3 
-- -- 

IC当月 5566.00 5567.60 5511.40 5526.00 5524.40 -0.70 -0.73 1.01 43243 36978 -18418 

IC次月 5547.80 5547.80 5485.20 5500.80 5497.40 -0.78 -0.84 1.13 19508 34698 8111 

IC当季 5515.40 5525.00 5465.60 5481.80 5478.40 -0.73 -0.79 1.08 30791 112130 -3440 

IC隔季 5420.00 5432.80 5371.00 5386.00 5383.80 -0.82 -0.86 1.14 7672 48371 -1304 

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 5805.90 5815.15 5755.62 5775.57 -- -0.61% -- 1.02% 204290325 -- -- 

IM当月 5808.20 5818.00 5747.60 5775.40 5776.60 -0.47% -0.45% 1.21% 61620 53499 -23363 

IM次月 5770.80 5779.40 5710.00 5737.00 5738.80 -0.49% -0.46% 1.20% 27800 46075 7979 

IM当季 5733.00 5745.00 5673.60 5702.40 5701.80 -0.47% -0.49% 1.24% 139200 176033 -11418 

IM隔季 5610.40 5620.00 5548.80 5578.00 5578.60 -0.49% -0.47% 1.27% 20444 68441 -2371 

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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