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内容提要 

 行情回顾 

上周股票市场先扬后抑，三大期指主力齐收跌。1803 合约到期，1804

合约转为主力，其中沪深 300 股指期货 1804 合约上周下跌 67.8 点跌幅

1.66%，最终报收 4027.2点。上证 50 股指期货 1804 合约下跌 42.8点跌幅

1.47%，最终收报 2864.6 点。中证 500 股指期货 1804 合约上周下跌 72.0

点跌幅 1.17%，最终收报 6084.6 点。 

上证综指震荡走弱，失守 3300 点，最终收报 3269.88 点，周跌 37.29

点，下跌 1.13%，成交额共 9810 亿，量能略有增加。下半周市场普遍回调，

深成指周线下跌 1.28%，创业板指下跌 1.89%，行业中建材、有色金属、

纺织服装、商贸零售等行业涨幅较大，国防军工、电子元器件、综合、银

行等行业领跌。 

沪深 300十大行业多数下跌，仅有 300材料及 300消费分别上涨 1.30%

及 0.33%，从跌幅看，300 电信下跌 112.12 点跌幅为 3.38%，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-43.02。 

 

 后市展望及策略建议 

综合来看，上周基本面偏多，宏观经济工业增加值及固定资产投资数

据均好于市场预期，造好周期板块，资金面上央行超量续作 MLF，上周

连续净投放资金，货币市场利率多数下行，缴税最后一天资金仍维持宽松。

但从市场走势来看，股指冲高后缩量整理，中小创股全面回调，主要是两

会政策面利好刺激后上行动能还需业绩支撑，目前市场对宏观经济及未来

资金政策仍有分歧，本周将面临两会结束及美联储议息会议，资管新规临

近落地及美联储加息次数不确定性，市场情绪较为谨慎，三大期指基差也

明显走弱，预计股指仍以震荡为主，建议投资者保持谨慎，短期暂时观望。

仅供参考。 
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1. 股指现货回顾 

上证综指震荡走弱，失守 3300 点，最终收报 3269.88 点，周跌 37.29 点，

下跌 1.13%，成交额共 9810 亿，量能略有增加。下半周市场普遍回调，深成

指周线下跌 1.28%，创业板指下跌 1.89%，行业中建材、有色金属、纺织服装、

商贸零售等行业涨幅较大，国防军工、电子元器件、综合、银行等行业领跌。 

沪深 300十大行业多数下跌，仅有 300 材料及 300消费分别上涨 1.30%及

0.33%，从跌幅看，300电信下跌 112.12 点跌幅为 3.38%，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-43.02。 

 

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 

上周股票市场先扬后抑，三大期指主力齐收跌。1803 合约到期，1804 合

约转为主力，其中沪深 300 股指期货 1804 合约上周下跌 67.8 点跌幅 1.66%，

最终报收 4027.2 点。上证 50 股指期货 1804 合约下跌 42.8 点跌幅 1.47%，最

终收报 2864.6 点。中证 500 股指期货 1804 合约上周下跌 72.0 点跌幅 1.17%，

最终收报 6084.6点。 

上周 1804合约转为主力。整体来看三大期指总持仓小幅下降，其中 IC 减

仓幅度略大。从上周五中金所盘后持仓排名显示，IF 各月合约总持仓 37366

手，IH 各月合约总持仓 21384 手，IC 各月合约总持仓 28738 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 1804 合约，其中 IF 主力

多头增仓幅度较大，IH 主力空头增仓幅度稍大。 
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从期现溢价来看，三大期指基差贴水有所走扩，从基差水平来看，市场预

期再度走弱。截至 2018年 3 月 16日收盘，IF1804、IH1804、IC1804 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 29.2点，贴水 6.1点、贴水 61.7

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 

 

表 2  期指合约周内跨期基差变化 

 

资料来源：WIND，兴证期货研发部 
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升贴水

2018/3/16

升贴水率

2018/3/15

升贴水

2018/3/13

升贴水率

2018/3/15

升贴水

2018/3/14

升贴水率

2018/3/13

升贴水

2018/3/13

升贴水率

2018/3/12

升贴水

2018/3/12

升贴水率

IF1803.CFE 2018-03-16 25.6 0.63% 1.4 0.04% -8.3 -0.20% -16.1 -0.39% -8.3 -0.20%

IF1804.CFE 2018-04-20 -29.2 -0.72% -15.2 -0.37% -18.9 -0.47% -24.3 -0.59% -9.7 -0.23%

IF1806.CFE 2018-06-15 -55.4 -1.37% -44.4 -1.08% -44.9 -1.10% -40.1 -0.98% -23.3 -0.56%

IF1809.CFE 2018-09-21 -72.4 -1.79% -65.0 -1.59% -62.5 -1.54% -55.1 -1.35% -41.7 -1.01%

IH1803.CFE 2018-03-16 18.3 0.64% 4.2 0.15% -3.1 -0.11% -8.6 -0.30% 0.4 0.01%
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IC1804.CFE 2018-04-20 -61.7 -1.00% -55.5 -0.90% -54.1 -0.87% -52.1 -0.83% -50.6 -0.80%

IC1806.CFE 2018-06-15 -143.7 -2.34% -126.7 -2.05% -119.3 -1.93% -110.9 -1.77% -104.6 -1.66%

IC1809.CFE 2018-09-21 -238.7 -3.88% -218.5 -3.54% -216.1 -3.49% -199.7 -3.19% -200.6 -3.19%

跨期基差 2018/3/16 2018/3/15 2018/3/14 2018/3/13 2018/3/12 2018/3/9

次月-当月 -54.8 -16.6 -10.6 -8.2 -1.4 -5.2

当季-当月 -81 -45.8 -36.6 -24.0 -15.0 -18.6

下季-当月 -98 -66.4 -54.2 -39.0 -33.4 -31.8
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次月-当月 -89.6 -47.4 -41.8 -39.0 -30.2 -36.8

当季-当月 -171.6 -118.6 -107.0 -97.8 -84.2 -97.6

下季-当月 -266.6 -210.4 -203.8 -186.6 -180.2 -193.0

当季-次月 -82 -71.2 -65.2 -58.8 -54.0 -60.8
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3. 走势展望 

上证综指震荡走弱，失守 3300 点，最终收报 3269.88 点，周跌 37.29 点，

下跌 1.13%，成交额共 9810 亿，量能略有增加。下半周市场普遍回调，深成

指周线下跌 1.28%，创业板指下跌 1.89%，行业中建材、有色金属、纺织服装、

商贸零售等行业涨幅较大，国防军工、电子元器件、综合、银行等行业领跌。 

三大期指主力齐收跌。IF1804合约上周下跌 1.66%，IH1804合约下跌 1.47%，

IC1804 合约周跌 1.17%。上周 1803合约到期，1804 合约转为主力。从上周五

中金所盘后持仓排名显示，三大期指前二十名主力多空双方均增持1804合约，

其中 IF 主力多头增仓幅度较大，IH主力空头增仓幅度稍大。从期现溢价来看，

三大期指基差贴水有所走扩，从基差水平来看，市场预期再度走弱。 

综合来看，上周基本面偏多，宏观经济工业增加值及固定资产投资数据均

好于市场预期，造好周期板块，资金面上央行超量续作 MLF，上周连续净投

放资金，货币市场利率多数下行，缴税最后一天资金仍维持宽松。但从市场走

势来看，股指冲高后缩量整理，中小创股全面回调，主要是两会政策面利好刺

激后上行动能还需业绩支撑，目前市场对宏观经济及未来资金政策仍有分歧，

本周将面临两会结束及美联储议息会议，资管新规临近落地及美联储加息次数

不确定性，市场情绪较为谨慎，三大期指基差也明显走弱，预计股指仍以震荡

为主，建议投资者保持谨慎，短期暂时观望。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
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