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摘要 

【行情复盘】 

近一周股指总体继续上涨，沪指累计涨幅1.12%。期指主力合约除I

H微跌外全面走升。成交持仓方面，四个品种成交持仓全面下降。 

【重要资讯】 

行业来看，31个一级行业上涨的行业较多，行业涨跌差异小幅下降

，结合行业在指数中所占权重看，食品饮料对300和50拖累最大，

医药生物带动50，电力设备带动300和1000，汽车带动500和100

0。资金方面，主要指数资金日均全面流出。消息面上看，近一周

国内经济数据变动不大，3月银行代客结售汇顺差1亿美元。此前数

据显示，一季度政府支出创2022年来同期最快增速，经济支持力度

明显加大。IMF将今明两年中国经济增速预期调降至4%。央行本周

全口径净投放流动性9960亿元。其中MLF投放6000亿元。1年期和

5年期LPR分别为3.10%和3.3%，均保持不变。中央政治局会议政

策力度略弱于预期，其中关于地产的政策弱于预期是主要问题。其

他政策方面，国务院副总理强调直面美国对华关税形势，培育外贸

发展新动能，便利经贸合作。周内美国总统称中美开始就关税问题

谈判，但中方辟谣为假消息。同时中国主张应彻底取消所有对华单

边关税以展示诚意。中美谈判仍具有不确定性。总体上看，国内经

济继续修复，但通缩风险仍需警惕，经济恢复节奏待加速。未来基

本面焦点依然是需求特别是内需改善节奏，重点观察地产是否修复

，外需风险依然较高。海外方面，贸易冲突缓和但仍有不确定性，

市场对美联储年内降息预期降至3.5次以下。美股有所反弹，人民币

汇率延续震荡走势，地缘政治风险变动不大，风险偏好无明显上行

。 
【市场逻辑】 
数据显示国内经济基本面改善方向不变，节奏可能存不确定性，对

市场利多影响减弱，继续警惕关税风险的潜在利空。对冲经济下行

风险的各类政策则为潜在利多。外盘或存潜在利多，汇率和风险偏

好暂时没有影响。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，指数回补缺口，但上行步伐开始减速，观望情绪加重，

警惕冲高回落，多头可适当减仓，中长期宽幅震荡中枢是否改变仍

需观察。期现套利方面，IM远端年化贴水率略有收窄，但绝对水平

仍不低，存在反套或超额收益空间。跨期价差方面，06-09价差继

续小幅下降，正套头寸暂时持有并准备择机平仓。跨品种方面，IH

、IF对IC、IM比价总体略下行，暂时维持观望，并等待中长期方向

确认。 

沪深300指数压力4020-4040，支撑3510-3530； 

上证50指数压力2750-2770，支撑2450-2470； 

中证500指数压力6160-6190，支撑5130-5160； 

中证1000指数压力6640-6670，支撑5220-5250。 
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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 数据显示国内经济基本面改善
方向不变，节奏可能存不确定性

，对市场利多影响减弱，继续警

惕关税风险的潜在利空。对冲经
济下行风险的各类政策则为潜

在利多。外盘或存潜在利多，汇
率和风险偏好暂时没有影响。 

指数回补缺口，但上行步伐开

始减速，观望情绪加重，警惕
冲高回落 

多头可适当减仓，

中长期宽幅震荡中
枢是否改变仍需观

察。 

4020-4040 3510-3530 

IH 2750-2770 2450-2470 

IC 6160-6190 5130-5160 

IM 6640-6670 5220-5250 

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 3768.14 3807.95 3763.14 3786.99 -- 0.38% -- 1.19% 620786550 -- -- 

IF当月 3735.00 3795.60 3733.60 3774.80 3770.20 0.88% 0.76% 1.66% 116498 49988 48945 

IF次月 3708.20 3768.00 3705.40 3739.20 3737.60 0.66% 0.62% 1.69% 226231 137203 84513 

IF当季 3651.00 3708.60 3650.60 3681.60 3680.80 0.61% 0.59% 1.59% 40475 55659 -84243 

IF隔季 3630.40 3686.80 3624.60 3658.40 3657.00 -0.02% -0.06% 1.70% 11053 3650 -50508 

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 2655.54 2671.34 2643.40 2648.81 -- -0.33% -- 1.05% 168312801 -- -- 

IH当月 2641.80 2663.60 2636.40 2645.00 2643.20 0.04% -0.03% 1.03% 61947 18314 18475 

IH次月 2628.00 2653.00 2620.00 2628.00 2626.40 -0.19% -0.25% 1.25% 117628 43759 27251 

IH当季 2597.40 2619.00 2587.60 2595.80 2593.60 -0.15% -0.24% 1.21% 19845 17326 -27028 

IH隔季 2584.40 2614.80 2584.40 2592.20 2591.00 -0.29% -0.34% 1.17% 4371 1184 -16188 

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 5556.51 5670.26 5535.70 5627.18 -- 1.20% -- 2.42% 637483832 -- -- 

IC当月 5477.00 5644.00 5457.60 5582.20 5585.80 1.45% 1.52% 3.39% 126870 51496 51496 

IC次月 5393.00 5564.60 5375.40 5498.60 5499.80 1.38% 1.40% 3.49% 208995 99051 44340 

IC当季 5266.00 5429.40 5248.00 5371.40 5371.60 1.46% 1.47% 3.43% 47816 45386 -55214 

IC隔季 5196.00 5331.60 5122.00 5278.80 5278.80 -0.29% -0.29% 3.96% 19368 9090 -38280 

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 
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中证1000 5826.62 6013.28 5802.83 5939.50 -- 1.85% -- 3.61% 1015248954 -- -- 

IM当月 5734.00 5974.40 5701.60 5885.00 5884.20 2.06% 2.05% 4.73% 234800 67109 67109 

IM次月 5627.60 5873.20 5603.60 5786.60 5785.00 2.05% 2.02% 4.75% 696711 167733 96810 

IM当季 5472.00 5705.00 5440.80 5624.80 5623.80 2.20% 2.18% 4.80% 116461 71809 -96878 

IM隔季 5333.00 5569.60 5292.40 5500.00 5497.40 -0.07% -0.12% 5.04% 37204 16107 -60567 

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 
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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 
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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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