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摘要 

【行情复盘】 

节后首个交易日股指继续上涨，沪指收高4.59%，期指主力合约均

呈现上行走势。成交持仓方面，IF和IC成交上升持仓下降，IF和IM

成交持仓均上升。 
【重要资讯】 

行业来看，31个一级行业继续除煤炭下跌外均上涨，行业涨跌差异

扩大，结合行业在指数中所占权重看，非银金融带动300和50，电

力设备、电子带动300、500和1000。资金方面，主要指数资金显

著流出。消息面上看，央行公开市场操作大幅回笼流动性8869亿元

，短端资金成本暂时处于高位。国家发改委称今年政府投资和预算

大部分已经下达；将指导金融机构按照市场化原则提供融资支持，

做到应贷尽贷；提振资本市场，引导长期资金入市，打通资金入市

堵点，支持并购重组，推进公募基金改革；研究重大项目纳入能耗

单列范围等政策。假期期间国内楼市销售改善、海外衰退交易情绪

淡化均是刺激市场上行的因素。总体上看，国内经济修复趋势暂时

偏慢，短期通缩风险则有所减弱。基建总体稳定但地产情况需观察

，内需或有恢复，外需仍存压力，总需求待改善。政策力度大幅增

加后关注落地效果。海外方面，市场对11月和12月美联储降息预期

降至25BP，美股维持高位震荡。地缘政治风险有所上升，风险偏好

或已开始回落。 
【市场逻辑】 
部分经济数据好转，但国内经济修复缓慢现状未变，利多影响暂时

有限。节前政策宽松程度大超预期效果释放后，焦点将从强预期转

向弱现实，市场情绪或重回冷静，有潜在不利影响。继续关注财政

政策宽松可能性。外盘影响不大，风险偏好利多减弱。长期来看，

基本面风险未彻底消除，企业盈利预期、政策宽松节奏和地产修复

、债务化解情况仍是关键。 
【交易策略】 
策略方面，股指上行速度放慢，多头可适度减仓，等待转向震荡，

短期关注高弹性的IC和IM，中长期焦点仍在IF和IH。期现套利方面

，流动性问题解决后主要合约基差回归正常，暂时维持观望。跨期

价差方面，继续关注03和10合约价差上行趋势。跨品种方面，IH

、IF对IC、IM比价继续加速回落，短期暂时转向观望，并等待上行

方向重新确认。 
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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 4450.37 4450.37 4094.35 4256.10 -- 5.93% -- 8.86% 
58986789

4 
-- -- 

IF当月 4535.00 4535.00 4163.00 4261.20 4253.20 3.36% 3.16% 8.94% 187888 87516 -8382 

IF次月 4549.00 4549.00 4190.20 4259.60 4255.20 3.00% 2.89% 8.60% 21243 14876 356 

IF当季 4549.00 4549.00 4195.00 4265.00 4267.60 3.13% 3.19% 8.49% 150607 134685 892 

IF隔季 4548.00 4548.00 4212.00 4265.60 4269.00 3.17% 3.25% 8.08% 45967 53143 2834 

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 3016.87 3016.87 2780.03 2853.14 -- 3.55% -- 8.60% 165973235 -- -- 

IH当月 3116.80 3116.80 2803.60 2848.80 2856.20 0.54% 0.80% 10.96% 113039 50728 -2040 

IH次月 3120.20 3120.20 2816.00 2848.40 2859.40 0.42% 0.80% 10.56% 12385 9436 2703 

IH当季 3138.80 3138.80 2828.00 2850.40 2870.00 -0.11% 0.57% 10.77% 82107 62425 5696 

IH隔季 3151.80 3151.80 2843.00 2849.80 2872.20 -0.54% 0.24% 10.66% 20965 20390 3265 

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 6417.81 6417.81 5868.85 6155.58 -- 7.18% -- 9.56% 
49354642

0 
-- -- 

IC当月 6483.00 6483.00 5876.00 6098.20 6109.80 3.47 3.66 10.28 152218 75282 -4153 

IC次月 6473.00 6473.00 5871.00 6080.80 6097.00 3.33 3.61 10.23 18038 13796 970 

IC当季 6476.20 6476.20 5866.00 6060.00 6082.40 2.93 3.31 10.36 130714 114984 950 

IC隔季 6438.40 6438.40 5855.00 6020.00 6047.00 2.85 3.31 9.97 43999 55814 1712 

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 6437.11 6437.11 5861.32 6201.99 -- 8.64% -- 10.09% 550590792 -- -- 

IM当月 6381.20 6381.20 5906.00 6219.80 6174.40 7.22% 6.43% 8.17% 211253 102649 -34 

IM次月 6369.00 6369.00 5899.00 6207.60 6171.80 7.21% 6.59% 8.11% 22440 17754 2064 

IM当季 6339.20 6339.20 5895.20 6184.80 6150.80 7.32% 6.73% 7.70% 143088 120131 468 

IM隔季 6251.40 6251.40 5858.00 6120.00 6096.80 7.69% 7.28% 6.92% 57496 72085 2683 

资料来源：方正中期研究院 
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图1：IF合约和沪深300指数行情 

 
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：IC合约和中证500指数行情 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图4：IM合约和中证1000指数行情 

 
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比价变动 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图10：IH/IM比价变动 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 
 

图11：IF/IC比价变动 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 
 

图12：IF/IM比价变动 

 
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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