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  金融衍生品研究·股指期货  

兴证期货.研发产品系列    

期指预期走强 继续持多 IF、IH 

2018 年 1月 29日  星期一   

内容提要 

 行情回顾 

上周，三大期指主力集体走高。沪深 300 指数期货 1802 合约上周上

涨 93.2 点涨幅 2.17%，最终报收 4397.8 点。上证 50 指数期货 1802合约上

涨 58.2 点上涨 1.86%，最终收报 3189.0 点。中证 500 指数期货 1802 合约

上周上涨 155.0点涨幅 2.48%，最终收报 6397.0 点。 

上证指数继续震荡走高，最终收报 3558.13，周涨 70.27点，上涨 2.01%，

成交额 1.40 万亿，成交量略有减少。 

沪深 300十大行业多数收涨，仅有 300电信下跌 64.66点跌幅 1.88%。

从涨幅看，300 可选上涨 353.76 点涨幅为 5.69%，领涨 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 29.86。 

 

 后市展望及策略建议 

上周经济基本面数据继续释放利好，2017年全国规模以上工业企业实

现利润同比增长 21%，为近六年来最快增速，增速比 2016 年加快 12.5 个

百分点。资金面上，本周央行公开市场有 7600 亿逆回购到期，其中周一

至周五分别到期 1400 亿、2400 亿、2100 亿、800 亿、900 亿；无央票和

正回购到期，由于 1 月 25 日央行全面实施对普惠金融的定向降准，预期

释放约 3000 亿元长期流动性，资金面仍处于春节前的宽松期。从解禁压

力来看，本周（1月 29日-2 月 2 日）共有 22 家公司限售股陆续解禁，合

计解禁量 42.13亿股，按 1 月 26 日收盘价计算，解禁市值为 674.12亿元，

较上周解禁市值 1027.95亿元下降 34.42%。综合来看，近期沪指连续上攻，

上周板块轮动加快，中小创股强势反弹，市场风格较为均衡。从量能来看，

上周中证 500、中小板及创业板成交量明显放大，中小创股交投回暖，但

下半周走势均冲高回落。从期指来看，市场对 IF 及 IH的看涨预期仍然较

强，基差升水继续走强，对 IC 预期有所转强，预计市场仍以多头思路为

主，我们继续看好消费及金融板块，认为 IF 及 IH 走势继续偏强，建议保

持多头思路。仅供参考。 
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1. 股指现货回顾 

上证指数继续震荡走高，最终收报 3558.13，周涨 70.27 点，上涨 2.01%，

成交额1.40万亿，成交量略有减少。各大指数全线收涨，深成指周线上涨2.32%，

创业板指大涨 5.13%。各大板块轮动领涨，文化传媒、家用电器、航空、机场

等行业领涨，仅有保险、通信设备、软饮料、燃气等行业收跌。 

沪深 300 十大行业多数收涨，仅有 300 电信下跌 64.66 点跌幅 1.88%。从

涨幅看，300 可选上涨 353.76 点涨幅为 5.69%，领涨 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 29.86。 

 

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 

 

2. 股指期货回顾 

上周，三大期指主力集体走高。沪深 300指数期货 1802 合约上周上涨 93.2

点涨幅 2.17%，最终报收 4397.8 点。上证 50 指数期货 1802 合约上涨 58.2 点

上涨 1.86%，最终收报 3189.0 点。中证 500 指数期货 1802 合约上周上涨 155.0

点涨幅 2.48%，最终收报 6397.0 点。 

三大期指持仓均有所上升，其中 IH 增仓幅度较大。从上周五中金所盘后

持仓排名显示，IF 各月合约总持仓 40806手，（2018/1/22-2018/1/26）期间共增

仓 898 手；IH 各月合约总持仓 25281 手，（2018/1/22-2018/1/26）期间共增仓
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2980 手；IC 各月合约总持仓 30601 手，（2018/1/22-2018/1/26）期间共增仓 2822

手。上周五 IF1802 合约前 20 名多头席位减持 227 手至 1.43 万手；前 20 名空

头席位减持 131手至 1.49万手。IH1802合约前 20名多头席位减持 64手至 9736

手；前 20名空头席位减持 13 手至 10577手。IC1802 合约前 20 名多头席位减

持 332 手至 1.15 万手；前 20 名空头席位减持 113 手至 1.24 万手。整体来看，

期指主力多空均减仓 1802 合约，从持仓增减来看，多头减仓幅度稍大。 

从期现溢价来看，IF 及 IH各合约升水继续走高，IC 当月及次月均转为升

水状态，远月贴水大幅收窄，从基差水平来看，市场对三大期指春季行情较乐

观，看涨情绪占优。截至 2018 年 1 月 26 日收盘，IF1802、IH1802、IC1802

合约收盘价依次较现货指数收盘价之间的基差分别为升水 16.5、升水 16.2、升

水 13.4 点。 

 

图 5  期指 IF 合约价差变化 

 

资料来源：WIND，兴证期货研发部 

 

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 
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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 

 

图 9  期指 IC合约价差变化 

 

资料来源：WIND，兴证期货研发部 
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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  期现周内日度涨跌幅 

 

资料来源：WIND，兴证期货研发部 

 

表 1  期指合约周内升贴水变化 

 

资料来源：WIND，兴证期货研发部 
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000300.SH IF00.CFE 000016.SH IH00.CFE 000905.SH IC00.CFE

2018/1/26 合约收盘价 指数收盘价 收盘升贴水 升贴水率 最后交易日 交易天数 年化升水率
2018/1/25

升贴水

2018/1/24

升贴水

2018/1/23

升贴水

2018/1/22

升贴水

IF1802.CFE 4,397.8 4,381.3 16.5 0.38% 2018-02-22 14 6.51% 7.9 14.7 17.4 18.2

IF1803.CFE 4,406.6 4,381.3 25.3 0.58% 2018-03-16 30 4.66% 14.9 18.9 21.4 25.0

IF1806.CFE 4,423.4 4,381.3 42.1 0.96% 2018-06-15 91 2.56% 33.1 30.3 28.2 33.0

IF1809.CFE 4,432.2 4,381.3 50.9 1.16% 2018-09-21 160 1.76% 53.9 37.3 35.4 34.4

IH1802.CFE 3,189.0 3,172.8 16.2 0.51% 2018-02-22 14 8.84% 7.3 7.7 18.5 15.3

IH1803.CFE 3,202.8 3,172.8 30.0 0.95% 2018-03-16 30 7.63% 17.1 20.3 29.9 29.5

IH1806.CFE 3,215.0 3,172.8 42.2 1.33% 2018-06-15 91 3.54% 31.7 32.7 35.9 36.1

IH1809.CFE 3,219.6 3,172.8 46.8 1.48% 2018-09-21 160 2.23% 46.9 30.3 46.7 40.5

IC1802.CFE 6,397.0 6,383.6 13.4 0.21% 2018-02-22 14 3.62% 4.3 15.3 -9.2 1.0

IC1803.CFE 6,388.4 6,383.6 4.8 0.07% 2018-03-16 30 0.60% -7.9 -4.3 -27.2 -22.2

IC1806.CFE 6,358.0 6,383.6 -25.6 -0.40% 2018-06-15 91 -1.07% -31.7 -33.7 -79.4 -79.6

IC1809.CFE 6,336.4 6,383.6 -47.2 -0.74% 2018-09-21 160 -1.12% -46.9 -72.3 -131.2 -123.8
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图 12  IF 各合约间分钟价差走势 

 

资料来源：WIND，兴证期货研发部 

 

图 13  IH各合约间分钟价差走势 

 

资料来源：WIND，兴证期货研发部 

 

图 14  IC各合约间分钟价差走势 

 

资料来源：WIND，兴证期货研发部 
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3. 走势展望 

上证指数继续震荡走高，最终收报 3558.13，周涨 70.27 点，上涨 2.01%，

成交额1.40万亿，成交量略有减少。各大指数全线收涨，深成指周线上涨2.32%，

创业板指大涨 5.13%。各大板块轮动领涨，文化传媒、家用电器、航空、机场

等行业领涨，仅有保险、通信设备、软饮料、燃气等行业收跌。 

三大期指主力集体走高，其中 IF1802涨幅2.17%，IH1802合约上涨1.86%，

IC1802 合约上周上涨 2.48%，涨幅最大。三大期指持仓均有所上升，其中 IH

增仓幅度较大。从上周五中金所盘后持仓排名显示，期指主力多空均减仓 1802

合约，从持仓增减来看，多头减仓幅度稍大。从期现溢价来看，IF 及 IH 各合

约升水继续走高，IC 当月及次月均转为升水状态，远月贴水大幅收窄，从基差

水平来看，市场对三大期指春季行情较乐观，看涨情绪占优。 

上周经济基本面数据继续释放利好，2017 年全国规模以上工业企业实现利

润同比增长 21%，为近六年来最快增速，增速比 2016 年加快 12.5 个百分点。

资金面上，本周央行公开市场有 7600 亿逆回购到期，其中周一至周五分别到

期 1400 亿、2400 亿、2100 亿、800 亿、900 亿；无央票和正回购到期，由于 1

月 25 日央行全面实施对普惠金融的定向降准，预期释放约 3000 亿元长期流动

性，资金面仍处于春节前的宽松期。从解禁压力来看，本周（1 月 29 日-2 月 2

日）共有 22 家公司限售股陆续解禁，合计解禁量 42.13 亿股，按 1 月 26 日收

盘价计算，解禁市值为674.12亿元，较上周解禁市值1027.95亿元下降34.42%。 

综合来看，近期沪指连续上攻，上周板块轮动加快，中小创股强势反弹，

市场风格较为均衡。从量能来看，上周中证 500、中小板及创业板成交量明显

放大，中小创股交投回暖，但下半周走势均冲高回落。从期指来看，市场对 IF

及 IH的看涨预期仍然较强，基差升水继续走强，对 IC 预期有所转强，预计市

场仍以多头思路为主，我们继续看好消费及金融板块，认为 IF 及 IH走势继续

偏强，建议保持多头思路。仅供参考。
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