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内容提要 

 行情回顾 

上周，三大期指主力转为 1801 合约，周线涨跌不一。沪深 300 指数

期货 1801合约上周下跌 20.0 点跌幅 0.50%，最终报收 3977.0 点。上证 50

指数期货 1801 合约下跌 48.6 点跌幅 1.69%，最终收报 2825.6 点。中证 500

指数期货 1801 合约上周上涨 63.2点涨幅 1.03%，最终收报 6207.0点。 

上证指数上周弱势震荡，最终收报 3266.14 点，周跌 23.85 点，下跌

0.72%，成交额 0.79万亿，量能继续减少。 

沪深 300十大行业涨跌不一，从涨幅看，300 消费上涨 689.43 点涨幅

为 5.05%，领涨 10大行业；从跌幅看，300金融下跌 165.54 跌幅为 2.52%，

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

值-30.72。 

 

 后市展望及策略建议 

上周从盘面上看，上证指数延续弱势，最终周线周线五连跌。深成指

周线小幅反弹 0.58%，创业板指周线下跌 0.46%。板块方面，消费板块超

跌反弹，金融及周期板块回调拖累大盘，办公用品、酒类、家用电器、机

场等行业领涨，券商、电信、钢铁、银行等行业领跌。消息面上，质押融

资新规放宽了融资余额上限、扩大了质押债券方案，提高了中小银行获得

流动性的便利，体现出央行年末呵护资金流动性的意图；而上周证监会仅

核发 3家企业 IPO批文，也体现监管层对市场情绪的呵护。经济基本面上，

上周公布的多项宏观经济数据继续下滑，下行趋缓基本符合市场预期，对

市场情绪影响有限。近期市场弱势震荡，日内波动加剧，但量能保持低迷，

市场观望情绪浓厚。目前来看市场继续受情绪影响，虽监管层释放呵护信

号，但市场资金持续流出，且暂无持续热点，超跌反弹力度较弱。一行三

会资管征求意见已到截止时间，市场对未来金融监管加强的担忧，又面临

年终考核等资金流出压力，市场风险偏好继续下降，年底资金面偏紧，十

二月及明年一月解禁压力较大，股票供给上升，预计短期市场维持弱势，

在空间上沪指暂时在 3250 点附近有所支撑，但时间上我们认为市场仍需

调整，建议投资者继续保持谨慎，逢高减仓或采取期指套保策略，三大期

指日内振幅加剧，轮动速度加快，建议谨慎观望，仅供参考。 
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1. 股指期现货回顾 

上周，三大期指主力转为 1801 合约，周线涨跌不一。沪深 300 指数期货

1801 合约上周下跌 20.0点跌幅 0.50%，最终报收 3977.0 点。上证 50 指数期货

1801合约下跌 48.6点跌幅 1.69%，最终收报 2825.6点。中证 500指数期货 1801

合约上周上涨 63.2 点涨幅 1.03%，最终收报 6207.0 点。 

上证指数上周弱势震荡，最终收报 3266.14点，周跌 23.85点，下跌 0.72%，

成交额 0.79 万亿，量能继续减少。 

沪深 300 十大行业涨跌不一，从涨幅看，300 消费上涨 689.43 点涨幅为

5.05%，领涨 10大行业；从跌幅看，300 金融下跌 165.54 跌幅为 2.52%，领跌

10 大行业。从贡献度来看，300金融对沪深 300涨跌贡献最大，贡献值-30.72。 

 

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 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，上证指数延续弱势，最终周线收跌 0.72%，收于 3266.14

点，周线五连跌。深成指周线小幅反弹 0.58%，创业板指周线下跌 0.46%。板

块方面，消费板块超跌反弹，金融板块回调拖累大盘，办公用品、酒类、家用

电器、机场等行业领涨，券商、电信、钢铁、银行等行业领跌。 

三大期指主力合约上周涨跌不一，IF1801 合约上周下跌 0.50%，IH1801

合约大跌 1.69%，IC1801合约周涨 1.03%。从上周五中金所盘后持仓排名显示，

IF1801 合约前 20 名多头席位增持 3339 手至 1.96万手，前 20 名空头席位增持

3104 手至 1.96 万手。IH1801 合约前 20 名多头席位增持 2654 手至 1.02 万手，

前 20 名空头席位增持 2707 手至 1.04 万手。IC1801 合约前 20 名多头席位增持

2395 手至 1.44 万手，前 20 名空头席位增持 2554手至 1.49万手。整体来看，

上周期指主力移仓至 1801 合约，从持仓增减来看，空头略占优势。从期现溢

价来看，截至收盘，IF1801、IH1801、IC1801 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 1.1、升水 10.8、贴水 49.4 点。 

消息面上，央行发布消息称《中国人民银行自动质押融资业务管理办法》，

自 2018年 1月 29日起实施，新规放宽了融资余额上限、扩大了质押债券方案，

提高了中小银行获得流动性的便利，体现出央行年末呵护资金流动性的意图。

另外，上周证监会仅核发 3 家企业 IPO 批文，筹资总额不超 37 亿元，也体现

监管层对市场情绪的呵护。经济基本面上，上周公布的多项宏观经济数据继续

下滑，金融数据则好于预期，经济下行趋缓基本符合市场预期，对市场情绪影

响有限。近期可关注中央经济工作会议的召开，专家预计明年的经济工作重点

除了供给侧结构性改革、高质量发展，预计还有诸多热点，如发展直接融资、

防范金融风险、减税降费、加快住房制度改革以及推进国企混改。 

上周市场弱势震荡，日内波动加剧，但量能保持低迷，市场观望情绪浓厚。

目前来看市场继续受情绪影响，虽监管层释放呵护信号，但市场资金持续流出，

且暂无持续热点，超跌反弹力度较弱。一行三会资管征求意见已到截止时间，

市场对未来金融监管加强的担忧，又面临年终考核等资金流出压力，市场风险

偏好继续下降，年底资金面偏紧，十二月及明年一月解禁压力较大，股票供给

上升，预计短期市场维持弱势，在空间上沪指暂时在 3250 点附近有所支撑，

但时间上我们认为市场仍需调整，建议投资者继续保持谨慎，逢高减仓或采取

期指套保策略，三大期指日内振幅加剧，轮动速度加快，建议谨慎观望，仅供

参考。
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