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摘要 

【行情复盘】 

周四股指震荡小幅上涨，沪指收盘上升0.28%。期指主力合约分化

，IF和IH下跌、IC和IM上涨。成交持仓方面，四个品种成交持仓全

面上升。 
【重要资讯】 

行业来看，31个一级行业大多数上涨，行业涨跌差异变动不大，结

合行业在指数中所占权重看，银行明显带动300和50指数，电子则

对四大指数均有拖累。 
资金方面，主要指数资金均有小幅流出。消息面上看，央行日内大

幅净投放流动性3364亿元，但短端资金成本暂时仍在高位。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，12月美国通胀数据公布后，市场对年内美联储降息态度

分化，联邦基金利率隐含降息次数升至1次至2次。美股明显反弹，

人民币汇率走弱趋势暂时放缓。地缘政治风险和市场风险偏好变动

不大。 
【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。外盘转向利多，汇率和风险偏好影响减弱。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，主要指数反弹后技术底仍待确认、压力有所显现，短线

暂维持多头，中长期转向宽幅震荡概率上升。期现套利方面，近月

合约临近交割暂无机会，主要仍关注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I

C、IM比价小幅回落，暂时观望等待做多机会，中长期方向待确认

。 

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 3812.19 3842.95 3776.29 3800.38 -- 0.11% -- 1.76% 
14450587

1 
-- -- 

IF当月 3806.20 3849.60 3774.20 3794.80 3795.00 -0.01% -0.01% 1.99% 35185 25927 -13896 

IF次月 3815.00 3848.00 3771.80 3794.00 3793.00 0.04% 0.02% 2.01% 26942 35995 13028 

IF当季 3807.60 3849.60 3771.00 3792.20 3792.20 -0.03% -0.03% 2.07% 76758 166339 15246 

IF隔季 3788.00 3826.60 3748.40 3769.40 3768.60 -0.02% -0.04% 2.07% 12286 63145 2794 

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 2601.12 2614.60 2572.11 2580.12 -- -0.44% -- 1.64% 38987110 -- -- 

IH当月 2600.20 2619.20 2571.20 2579.40 2579.80 -0.49% -0.47% 1.85% 24862 17752 -6691 

IH次月 2600.40 2620.60 2572.00 2581.00 2579.60 -0.43% -0.49% 1.87% 13500 17285 6278 

IH当季 2608.00 2623.00 2573.60 2583.00 2581.40 -0.43% -0.49% 1.90% 27902 62108 7037 

IH隔季 2602.20 2622.00 2573.80 2581.40 2581.80 -0.48% -0.46% 1.86% 4525 16567 944 

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 5546.70 5633.85 5508.91 5545.63 -- 0.42% -- 2.26% 
14931808

5 
-- -- 

IC当月 5550.20 5644.00 5505.40 5545.00 5539.00 0.37 0.26 2.51 40277 25184 -11794 

IC次月 5519.20 5620.80 5477.80 5515.40 5510.60 0.33 0.24 2.60 29623 46269 11571 

IC当季 5505.40 5602.00 5457.20 5493.40 5490.40 0.27 0.22 2.64 49136 121834 9704 

IC隔季 5415.00 5507.20 5363.00 5397.20 5393.60 0.25 0.18 2.68 11535 50878 2507 

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 5810.05 5906.47 5753.76 5801.31 -- 0.45% -- 2.64% 216373239 -- -- 

IM当月 5790.20 5919.80 5751.20 5797.00 5796.00 0.35% 0.34% 2.92% 55810 34348 -19151 

IM次月 5774.00 5886.40 5713.20 5753.00 5757.00 0.25% 0.32% 3.02% 47476 64943 18868 

IM当季 5733.80 5852.60 5677.00 5720.40 5721.80 0.33% 0.35% 3.08% 193605 194476 18443 

IM隔季 5610.00 5728.00 5556.00 5595.80 5598.40 0.31% 0.35% 3.08% 28749 73357 4916 

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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