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摘要 

【行情复盘】 

近一周股指总体延续上行走势，沪指合计上涨1.30%。期指主力合

约也全面走升。成交持仓方面，四个品种日均成交持仓均有下降。 
【重要资讯】 

行业来看，31个一级行业多有上涨，行业涨跌差异下降，结合行业

在指数中所占权重看，银行、食品饮料对300和50带动最强，医药

生物、计算机主要带动500和1000。资金方面，主要指数日均资金

小幅流出。消息面上看，近期公布的数据不多，主要是1月贷款和

社融数据均超预期。通胀方面，1月CPI超预期、PPI略弱于预期，

消费价格异动更多与春节因素有关，产出价格则暂时没有显示出更

强的复苏动能。央行周内净回笼流动性5649亿元，短端资金利率回

落至低位，但1天和7天回购利率一度大幅倒挂。两会前资金市场面

临3万亿缺口，降准等货币宽松或在两会后进行，资金利率因货币

宽松延迟仍有上升可能。央行去年四季度货币政策执行报告称，将

根据国内外经济金融形势，择机调整优化政策力度和节奏，持续改

革完善贷款市场报价利率。其他政策方面，国常会要求扩大鼓励外

商投资产业范围，鼓励外资在华开展股权投资，重申将提振消费置

于更突出位置。发改委下达2025年以工代赈中央预算内投资50亿元

。总体上看，宽松政策继续支持国内经济修复，通缩风险总体缓和

，经济恢复速度则有待进一步加速。未来需求改善节奏仍是焦点，

消费好转、基建持稳、外需韧性，继续观察地产，政策真空期接近

结束。海外方面，美联储年内降息预期明显下降。美股继续高位强

势震荡，人民币汇率走强。地缘政治风险有所下降，风险偏好变动

不大。 
【市场逻辑】 

数据显示国内经济改善方向不变但节奏未明显加快，市场关注点从

预期转向现实后基本面未出现明显利多。国内消息面真空期即将结

束，两会政策窗口前后或仍有可能释放潜在利多。外盘和汇率影响

偏多，风险偏好方面影响不大。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，市场仍延续震荡上涨走势不变，继续关注向上节奏，短

线维持多仓，中长期仍可能为宽幅震荡态势。期现套利方面，关注I

C和IM远月贴水下的反套空间，IF和IH近月高年化升水但临近交割

操作空间有限。跨期价差方面，主要仍是03-06和06-09价差放大

的潜在正套机会。跨品种方面，IH、IF对IC、IM比价触底反弹，维

持观望或轻仓试多，中长期方向仍有待确认。 
技术面角度看： 

沪深300指数压力4080-4100，支撑3700-3720； 

上证50指数压力2730-2750，支撑2530-2550； 

中证500指数压力6120-6150，支撑5320-5350； 

中证1000指数压力6500-6530，支撑5470-5500。 
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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 数据显示国内经济改善方向不
变但节奏未明显加快，市场关注

点从预期转向现实后基本面未

出现明显利多。国内消息面真空
期即将结束，两会政策窗口前后

或仍有可能释放潜在利多。 

市场仍延续震荡上涨走势不

变，继续关注向上节奏 

继续关注向上节奏

，短线维持多仓，

中长期仍可能为宽
幅震荡态势。 

4080-4100 3700-3720 

IH 2730-2750 2530-2550 

IC 6120-6150 5320-5350 

IM 6500-6530 5470-5500 

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 3898.10 3942.04 3867.35 3939.01 -- 1.19% -- 1.92% 865168815 -- -- 

IF当月 3900.00 3946.80 3865.20 3944.40 3937.80 1.70% 1.53% 2.10% 132576 34902 -6882 

IF次月 3905.00 3948.60 3866.00 3944.40 3939.40 1.69% 1.56% 2.13% 355948 159907 -13824 

IF当季 3888.00 3930.60 3851.20 3927.60 3922.00 1.75% 1.61% 2.06% 74887 70388 4299 

IF隔季 3844.40 3888.00 3811.00 3884.80 3879.40 1.73% 1.59% 2.02% 24074 14282 3821 

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 2612.06 2663.79 2606.29 2660.85 -- 2.02% -- 2.20% 254792892 -- -- 

IH当月 2618.00 2667.20 2606.00 2663.60 2660.20 2.41% 2.28% 2.35% 66580 19922 -5525 

IH次月 2620.00 2671.20 2609.00 2668.40 2664.20 2.50% 2.34% 2.39% 170587 65704 -8490 

IH当季 2617.00 2670.60 2610.20 2667.00 2663.60 2.45% 2.32% 2.32% 32578 20100 161 

IH隔季 2581.60 2634.80 2573.60 2631.80 2627.60 2.55% 2.38% 2.38% 15061 7584 1517 

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 5858.24 5957.58 5827.38 5947.80 -- 1.95% -- 2.23% 1026863668 -- -- 

IC当月 5858.00 5958.20 5808.00 5949.60 5939.60 2.61% 2.44% 2.59% 132824 36539 -13602 

IC次月 5832.00 5933.80 5782.60 5925.00 5914.80 2.55% 2.37% 2.62% 277695 122642 -7385 

IC当季 5758.60 5827.60 5685.80 5822.20 5809.20 2.47% 2.25% 2.50% 62218 54590 1704 

IC隔季 5639.40 5734.40 5594.60 5727.00 5717.60 2.42% 2.25% 2.50% 19659 13301 3226 

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（

结） 
振幅 成交量（手） 持仓量 

持仓量

变化 

中证1000 6155.05 6290.79 6126.08 6248.83 -- 1.87% -- 2.69% 1478431057 -- -- 
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IM当月 6145.00 6271.00 6115.40 6240.20 6236.00 2.31% 2.24% 2.55% 238722 55171 -25554 

IM次月 6115.00 6227.80 6077.00 6205.20 6198.40 2.26% 2.15% 2.49% 797770 187975 -9177 

IM当季 5974.40 6097.40 5950.00 6071.80 6065.80 2.23% 2.13% 2.48% 140606 76883 757 

IM隔季 5867.00 5976.60 5832.40 5944.60 5938.20 2.08% 1.97% 2.48% 39638 23211 3681 

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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