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内容提要 

 行情回顾 

春节后第一周仅有两个交易日，三大期指主力延续反弹。沪深 300股

指期货 1803合约上周上涨 101.0点涨幅 2.56%，最终报收 4049.6点。上证

50股指期货 1803合约上涨 84.8点涨幅 2.96%，最终收报 2953.8点。中证

500股指期货1803合约上周上涨135.0点涨幅2.37%，最终收报5833.4点。 

上证综指延续震荡反弹，最终收报 3289.02 点，周涨 89.86 点，上涨

2.81%，成交额共 3168亿，日内量能有所增加。 

沪深 300十大行业全线上涨，从涨幅看，300消费上涨 577.41涨幅为

3.83%，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 51.57。 

 

 后市展望及策略建议 

上周消息面偏暖，股票发行注册制授权决定期限延长两年至 2020年，

体现对目前市场上中小创的呵护，证监会主席刘士余表示目前在多层次市

场体系建设、交易者成熟度等方面还存在不少与实施注册制改革不完全适

应的问题，证监会将在总结实践经验的基础上继续积极创造条件稳步推进

注册制改革，注册制是未来趋势，但近期对中小创股的压力减弱。但针对

并购重组，证监会宣布，对于重组上市类交易（俗称借壳上市），企业在

IPO 被否决后至少应运行 3年才可筹划重组上市，继续打压炒壳概念，相

对利好次新板块。综合来看，近期市场波动主要由情绪主导，节后资金流

动性改善，加上海外市场企稳回升，市场超预期调整后情绪回暖，资金有

望继续回流。三月两会召开前市场维稳预期较强，加上股票发行注册制延

后体现监管层对市场情绪的呵护，预计本周震荡偏强，短期建议关注环保

等两会主题概念。从期指来看，合约基差处于偏弱状态，市场仍有反弹空

间，建议期指偏多头思路，关注贴水修复机会。仅供参考。 
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1. 股指现货回顾 

春节后两个交易日，上证综指延续震荡反弹，最终收报 3289.02点，周涨

89.86点，上涨 2.81%，成交额共 3168亿，日内量能有所增加。市场呈现普涨

行情，深成指周线上涨 2.21%，创业板指上涨 1.34%，行业中有色金属、煤炭、

综合、交通运输等行业涨幅较大，电力设备、家电、农林牧渔、传媒等行业涨

幅较小。 

沪深300十大行业全线上涨，从涨幅看，300消费上涨577.41涨幅为3.83%，

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

51.57。 

 

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 

节后三大期指主力延续反弹。沪深 300股指期货 1803合约上周上涨 101.0

点涨幅 2.56%，最终报收 4049.6点。上证 50股指期货 1803合约上涨 84.8点

涨幅 2.96%，最终收报 2953.8点。中证 500股指期货 1803合约上周上涨 135.0

点涨幅 2.37%，最终收报 5833.4点。 

上周二月合约到期，市场继续增仓 1803 合约。整体来看三大期指合约总

持仓均有所增加，其中 IH 合约增仓幅度较大。从上周五中金所盘后持仓排名

显示，IF 各月合约总持仓 38155手，IH 各月合约总持仓 20610手，IC 各月合

约总持仓 29376手。从上周五持仓增减来看，三大期指前二十名主力多空双方

均增持 1803合约，其中 IF及 IC 主力多头增仓幅度稍大，IH主力空头增仓幅

度稍大。 
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从期现溢价来看，三大期指继续保持贴水状态，从基差水平来看，IC合约

贴水再度走扩，市场预期偏弱。截至 2018年 2月 23日收盘，IF1803、IH1803、

IC1803 合约收盘价依次较现货指数收盘价之间的基差分别为贴水 21.5 点，贴

水 3.4点、贴水 64.3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 

 

图 7 期指 IH 合约价差变化 

 

资料来源：WIND，兴证期货研发部 
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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 

 

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 
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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 

 

3. 走势展望 

春节后两个交易日，上证综指延续震荡反弹，最终收报 3289.02点，周涨

89.86点，上涨 2.81%，成交额共 3168亿，日内量能有所增加。节后资金回流，

市场交投回暖，呈现普涨行情，深成指周线上涨 2.21%，创业板指上涨 1.34%，

行业中有色金属、煤炭、综合、交通运输等行业涨幅较大，电力设备、家电、

农林牧渔、传媒等行业涨幅较小。 

节后三大期指主力集体上涨。IF1803 合约上涨 2.56%，IH1803 合约上涨

2.96%，IC1803合约上涨 2.37%。二月合约到期，市场继续增仓 1803合约。整

体来看三大期指合约总持仓均有所增加，其中 IH 合约增仓幅度较大。从上周

五持仓增减来看，三大期指前二十名主力多空双方均增持 1803合约，其中 IF

及 IC 主力多头增仓幅度稍大，IH 主力空头增仓幅度稍大。从期现溢价来看，
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2018/2/22
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IF1803.CFE 4,049.6 4,071.1 -21.5 -0.53% 2018-03-16 15 -8.52% -27.3 -0.67%

IF1804.CFE 4,047.0 4,071.1 -24.1 -0.59% 2018-04-20 38 -3.77%

IF1806.CFE 4,039.8 4,071.1 -31.3 -0.77% 2018-06-15 76 -2.45% -36.1 -0.89%

IF1809.CFE 4,041.2 4,071.1 -29.9 -0.73% 2018-09-21 145 -1.23% -35.7 -0.88%

IH1803.CFE 2,953.8 2,957.2 -3.4 -0.11% 2018-03-16 15 -1.84% -15.9 -0.54%

IH1804.CFE 2,949.2 2,957.2 -8.0 -0.27% 2018-04-20 38 -1.72%

IH1806.CFE 2,958.2 2,957.2 1.0 0.03% 2018-06-15 76 0.11% -16.9 -0.58%

IH1809.CFE 2,953.0 2,957.2 -4.2 -0.14% 2018-09-21 145 -0.24% -17.7 -0.60%

IC1803.CFE 5,833.4 5,897.7 -64.3 -1.09% 2018-03-16 15 -17.58% -50.7 -0.86%

IC1804.CFE 5,802.0 5,897.7 -95.7 -1.62% 2018-04-20 38 -10.33%

IC1806.CFE 5,741.4 5,897.7 -156.3 -2.65% 2018-06-15 76 -8.44% -136.5 -2.32%

IC1809.CFE 5,694.4 5,897.7 -203.3 -3.45% 2018-09-21 145 -5.75% -180.7 -3.08%
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三大期指继续保持贴水状态，IC合约贴水再度走扩，市场预期偏弱。 

消息面上，股票发行注册制授权决定期限延长两年至 2020 年，体现对目

前市场上中小创的呵护，证监会主席刘士余表示目前在多层次市场体系建设、

交易者成熟度等方面还存在不少与实施注册制改革不完全适应的问题，证监会

将在总结实践经验的基础上继续积极创造条件稳步推进注册制改革，注册制是

未来趋势，但近期对中小创股的压力减弱。但针对并购重组，证监会宣布，对

于重组上市类交易（俗称借壳上市），企业在 IPO 被否决后至少应运行 3年才

可筹划重组上市，继续打压炒壳概念，相对利好次新板块。  

综合来看，近期市场波动主要由情绪主导，节后资金流动性改善，加上海

外市场企稳回升，市场超预期调整后情绪回暖，资金有望继续回流。三月两会

召开前市场维稳预期较强，加上股票发行注册制延后体现监管层对市场情绪的

呵护，预计本周震荡偏强，短期建议关注环保等两会主题概念。从期指来看，

合约基差处于偏弱状态，市场仍有反弹空间，建议期指偏多头思路，关注贴水

修复机会。仅供参考。
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