
周度报告                                                   

 

  金融衍生品研究·股指期货  

兴证期货.研发产品系列    

短期仍有调整 建议保持谨慎 

2017 年 12 月 11 日  星期一   

内容提要 

 行情回顾 

上周，三大期指主力合约涨跌不一。沪深 300 指数期货 1712 合约上

周上涨 12.0 点涨幅 0.30%，最终报收 3998.0 点。上证 50 指数期货 1712

合约上涨 23.8 点涨幅 0.84%，最终收报 2867.0点。中证 500指数期货 1712

合约上周下跌 105.8 点跌幅 1.68%，最终收报 6174.0 点。 

上证指数上周弱势震荡，上周五超跌反弹，最终收报 3289.99 点，周

跌 27.63点，下跌 0.83%，成交额 0.94 万亿，量能明显减少。 

沪深 300十大行业涨跌不一，从涨幅看，300 消费上涨 299.00 点涨幅

为 2.24%，领涨 10 大行业；从跌幅看，300 材料下跌 69.37跌幅为 2.63%，

领跌 10 大行业。从贡献度来看，300材料对沪深 300 涨跌贡献最大，贡献

值-23.04。 

 

 后市展望及策略建议 

上周从盘面上看，上证指数弱势震荡，盘中多次下探 3250 点，在周

五暂时企稳反弹，最终沪指周线收跌 0.83%，收于 3289.99 点。深成指周

线收跌 0.71%，创业板指也周线下跌 0.69%。板块方面，多数板块收跌，

保险、互联网、酒类、办公用品等行业领涨，日用化工、钢铁、煤炭、商

业服务等行业领跌。前期跌幅较大的蓝筹白马及次新板块在上周五均出现

了超跌反弹，但量能保持低迷，且市场暂无持续热点，反弹力度较弱。目

前来看市场继续受情绪影响，金融监管及加强 PPP管控等去杠杆信号释放

利空，风险偏好下降，前期领涨板块流出大量资金，暂无热点接力，反弹

持续性较弱，同时十二月及明年一月解禁压力较大，股票供给上升，年底

资金面偏紧，加上政治局会议释放的防风险去杠杆信号及美联储加息等消

息利空，预计短期市场维持弱势，时间上仍需调整，建议投资者继续保持

谨慎，减少股票仓位或采取期指套保策略。本周期指 12 月合约到期，短

线可关注 IC 近月合约贴水修复机会。仅供参考。 
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1. 股指期现货回顾 

上周，三大期指主力合约涨跌不一。沪深 300 指数期货 1712 合约上周上

涨 12.0 点涨幅 0.30%，最终报收 3998.0 点。上证 50 指数期货 1712 合约上涨

23.8 点涨幅 0.84%，最终收报 2867.0 点。中证 500 指数期货 1712 合约上周下

跌 105.8点跌幅 1.68%，最终收报 6174.0点。 

上证指数上周弱势震荡，上周五超跌反弹，最终收报 3289.99 点，周跌 27.63

点，下跌 0.83%，成交额 0.94 万亿，量能明显减少。 

沪深 300 十大行业涨跌不一，从涨幅看，300 消费上涨 299.00 点涨幅为

2.24%，领涨 10 大行业；从跌幅看，300 材料下跌 69.37 跌幅为 2.63%，领跌

10 大行业。从贡献度来看，300材料对沪深 300涨跌贡献最大，贡献值-23.04。 

 

图 1 行业周涨跌幅 

 

资料来源：WIND，兴证期货研发部 

 

图 2 行业估值 

 

资料来源：WIND，兴证期货研发部 
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图 3  三大指数价格 

 

资料来源：WIND，兴证期货研发部 

 

图 4  三大指数成交量 

 

资料来源：WIND，兴证期货研发部 

 

图 5  期指 IF 当月合约价差变化 

 

资料来源：WIND，兴证期货研发部 
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图 6  期指 IF 当月合约成交量和持仓量 

 

资料来源：WIND，兴证期货研发部 

 

图 7  期指 IH当月合约价差变化 

 

资料来源：WIND，兴证期货研发部 

 

图 8  期指 IH当月合约成交量和持仓量 

 

资料来源：WIND，兴证期货研发部 
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图 9  期指 IC当月合约价差变化 

 

资料来源：WIND，兴证期货研发部 

 

图 10  期指 IC当月合约成交量和持仓量 

 

资料来源：WIND，兴证期货研发部 

 

图 11  期现 IF 周内日度涨跌幅 

 

资料来源：WIND，兴证期货研发部 
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图 12  期现 IH周内日度涨跌幅 

 

资料来源：WIND，兴证期货研发部 

 

图 13  期现 IC周内日度涨跌幅 

 

资料来源：WIND，兴证期货研发部 
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2. 走势展望 

上周从盘面上看，上证指数弱势震荡，盘中多次下探 3250 点，在周五暂

时企稳反弹，最终沪指周线收跌 0.83%，收于 3289.99点。深成指周线收跌 0.71%，

创业板指也周线下跌 0.69%。板块方面，多数板块收跌，保险、互联网、酒类、

办公用品等行业领涨，日用化工、钢铁、煤炭、商业服务等行业领跌。 

三大期指主力合约上周涨跌不一，IF1712 合约上周上涨 0.30%，IH1712

合约上涨 0.84%，IC1712合约周跌 1.68%。从上周五中金所盘后持仓排名显示，

IF1712 合约前 20 名多头席位减持 834 手至 1.79 万手，前 20 名空头席位减持

1078 手至 1.87 万手。IH1712 合约前 20 名多头席位减持 690 手至 1.10 万手，

前 20 名空头席位减持 692 手至 1.09 万手。IC1712 合约前 20 名多头席位减持

1015 手至 1.44 万手，前 20 名空头席位减持 1066手至 1.51万手。整体来看，

上周五三大期指持仓有所减少，从持仓增减来看，多头略占优势。从期现溢价

来看，三大期指基差贴水有所收窄，截至收盘，IF1712、IH1712、IC1712 合约

结算价依次较现货指数收盘价之间的基差分别为贴水 4.2、升水 3.7、贴水 21.9

点。 

消息面上，上周中共中央政治局会议定调 2018 年经济重点，会议强调，

防范化解重大风险要使宏观杠杆率得到有效控制，金融服务实体经济能力增强，

防范风险工作取得积极成效，未来去杠杆政策仍将继续落地。经济基本面上，

11 月出口数据超预期向好，以人民币计价的，11月出口同比增长由上月的 6.1%

大幅攀升至 10.3%，进口增长 15.6%，出口增速的大幅反弹是外贸超预期回暖

的主要原因，圣诞节日临近，海外消费的增加刺激了出口数据的增长，同时随

着欧美发达国家经济复苏势头的持续，外部需求明显改善。而 CPI及 PPI数据

小幅回落，生产资料价格同比仍在 7.5%高位，而生活资料仅 0.6%，反映上游

涨价主要来自去产能、环保限产带来的供给收缩，下游需求继续走弱。另外，

本周 11 月新增人民币贷款、M1/M2、社会融资规模、固定资产投资增速、社

会消费品零售总额、工业增加值、全社会用电量等重要经济数据披露，美联储

最后一次议息会议也即将召开，调研显示，美联储在下周加息的机率继续是

100%，认为加息 0.25厘的几率则下降至 90.2%，而认为加息 0.5厘的机率则上

升至 9.8%。 

上周市场弱势震荡，前期跌幅较大的蓝筹白马及次新板块在上周五均出现

了超跌反弹，但量能保持低迷，且市场暂无持续热点，反弹力度较弱。目前来

看市场继续受情绪影响，金融监管及加强 PPP管控等去杠杆信号释放利空，风

险偏好下降，前期领涨板块流出大量资金，暂无热点接力，反弹持续性较弱，

同时十二月及明年一月解禁压力较大，股票供给上升，年底资金面偏紧，加上

政治局会议释放的防风险去杠杆信号及美联储加息等消息利空，预计短期市场

维持弱势，时间上仍需调整，建议投资者继续保持谨慎，减少股票仓位或采取

期指套保策略。本周期指 12 月合约到期，短线可关注 IC 近月合约贴水修复机

会。仅供参考。
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分析师承诺 

本人以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反

映了本人的研究观点。报告所采用的数据均来自公开资料，分析逻辑基于本人

的职业理解，通过合理判断的得出结论，力求客观、公正，结论，不受任何第

三方的授意影响。本人不曾因也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直

接或间接接收到任何形式的报酬。 
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本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不

作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。文中的观点、
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报告所载资料、意见及推测仅反映分析员于发出此报告日期当日的独立判断。 

客户不应视本报告为作出投资决策的惟一因素。本报告中所指的投资及服
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