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内容提要 

 行情回顾 

现货市场: 下跌 

上个交易日上证指数收于 3371.96，下跌 1.12%，深证成

指收于 13716.53，下跌 1.84%，创业板指收于 2697.83，

下跌 1.76%。 

 

期指市场: 下跌 

上个交易日 IF2012、IH2012 和 IC2012 合约走势分别为

-1.33%、-0.99%和-1.81%。 

 

其他市场: 涨跌不一 

美股下跌 

欧股涨跌不一 

港股上涨 

 

 后市展望及策略建议 

昨日 A 股和股指期货下跌，版块方面，采掘领涨，

家用电器和汽车领跌，两市成交有所放大，陆股通维持

流入。隔夜美股下跌，A50 期指跟随走弱。我国 11 月

新增信贷和社融规模反弹，数据好于预期与前值。保险

权益投资上限再度放宽，险资中长期流入权益市场的趋

势可期。短期外盘的走强和外资的持续流入对于 A 股产

生积极影响，但货币政策和基本面的改善程度并不支持

指数短期出现大幅上涨，所以我们认为股指方面短期将

以震荡为主，中长期随着我国经济的持续复苏则有望继

续向上，建议投资者前多持有或暂时观望，仅供参考。
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1. 市场回顾 

1.1 国内市场： 

图 1 股指期货主力合约走势图  图 2 沪深 300 股指期货各合约基差 

 

 

 

资料来源：Wind，兴证期货研发部 
 资料来源：Wind，兴证期货研发部 

图 3 上证 50 股指期货各合约基差  图 4 中证 500 股指期货各合约基差 

 

 

 

资料来源：Wind，兴证期货研发部 

 

 

 

 资料来源：Wind，兴证期货研发部 
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表 1： 2020 年 12 月 9 日股指期货各合约升贴水情况 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 2： 2020 年 12 月 9 日股指期货主力合约持仓情况 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

2020/12/9 合约收盘价 指数收盘价 收盘价升贴水 升贴水率 最后交易日 交易天数 年化升水率

IF2012.CFE 4,954.0000 4,942.6986 -11.30 -0.23% 2020-12-18 7 -7.90%

IF2101.CFE 4,953.0000 4,942.6986 -10.30 -0.21% 2021-01-15 26 -1.94%

IF2103.CFE 4,947.0000 4,942.6986 -4.30 -0.09% 2021-03-19 66 -0.32%

IF2106.CFE 4,910.2000 4,942.6986 32.50 0.66% 2021-06-18 126 1.26%

IH2012.CFE 3,473.2000 3,468.5269 -4.67 -0.13% 2020-12-18 7 -4.66%

IH2101.CFE 3,476.4000 3,468.5269 -7.87 -0.23% 2021-01-15 26 -2.11%

IH2103.CFE 3,470.2000 3,468.5269 -1.67 -0.05% 2021-03-19 66 -0.18%

IH2106.CFE 3,454.4000 3,468.5269 14.13 0.41% 2021-06-18 126 0.78%

IC2012.CFE 6,305.0000 6,307.2207 2.22 0.04% 2020-12-18 7 1.22%

IC2101.CFE 6,249.0000 6,307.2207 58.22 0.92% 2021-01-15 26 8.59%

IC2103.CFE 6,143.2000 6,307.2207 164.02 2.60% 2021-03-19 66 9.54%

IC2106.CFE 6,000.0000 6,307.2207 307.22 4.87% 2021-06-18 126 9.36%

总成交量 成交量变化 总持仓量 持仓量变化

IF2012.CFE 92,734 14745 104,362 3403

IF2101.CFE 6,051 1569 12,495 2229

IF2103.CFE 18,336 3791 63,974 2173

IF2106.CFE 4,152 1730 15,700 1338

IF总计 121,273 21835 196,531 9143

IH2012.CFE 38,506 4396 45,118 181

IH2101.CFE 3,991 1337 6,107 832

IH2103.CFE 9,866 2908 23,123 1597

IH2106.CFE 3,071 1139 8,287 1118

IH总计 55,434 9780 82,635 3728

IC2012.CFE 80,833 12244 108,729 3809

IC2101.CFE 6,290 1204 14,352 1762

IC2103.CFE 18,340 4300 67,846 3921

IC2106.CFE 8,670 1630 43,987 1117

IC总计 114,133 19378 234,914 10609

IF

IH

IC
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1.2 其他内外盘市场： 

1. 美国财长姆努钦周二盘后提出 9160 亿美元刺激方案，参议院共和党领

袖麦康奈尔和众议院共和党领袖麦卡锡均表示支持。但民主党不同意提

案中的部分内容。 

2. 日本政府 2020 年度预算一般会计税收降至 55 万亿日元左右，比最初估

计少 8 万亿日元，为全球金融危机期间的 2009 财年以来最大缺口。因

需追加发行赤字国债，日本 2020 年度新增国债发行额很可能首次突破

100 万亿日元。 

3. 英国贸易部称，在英国正式“脱欧”同一天（2021 年 1 月 1 日），该国

将暂停因飞机补贴争端而对美国商品征收的报复性关税。 

4. 加拿大央行将基准利率维持在 0.25%不变，符合市场预期。加拿大央行：

将资产购买计划维持在每周 40 亿加元；维持政策利率前瞻性指引；全

球和加拿大的经济反弹在很大程度上符合央行在 10 月份中的预期；量

化宽松将持续到经济开始复苏为止。 

 

美股： 

美国三大股指集体下跌。道指收跌逾 100 点或 0.35%，纳指跌 1.94%，标普

500 指数跌 0.79%。科技股大跌，纳指终结四连涨，并创一个多月以来最大

单日跌幅。特斯拉跌近 7%，苹果跌超 2%，Facebook 跌近 2%。“美版美团”

DoorDash 上市首日收涨超 83%，市值逼近 600 亿美元。 

 

欧股： 

欧股收盘涨跌不一，德国 DAX 指数涨 0.47%，法国 CAC40 指数跌 0.25%，

英国富时 100 指数涨 0.08%。 

 

港股： 

恒指冲高回落收涨 0.75%，金融板块涨幅居前，能源股再度领跌。恒生科

技指数涨 0.21%，小米集团涨 4.4%逼近历史高点。光伏股大幅回调，保利

协鑫能源跌近 15%。 
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2. 国内市场消息 

1. 中国 11 月 CPI 同比下降 0.5%，预期涨 0.1%，前值涨 0.5%；PPI 同比

降 1.5%，预期降 1.5%，前值降 2.1%。国家统计局指出，从同比看，11

月食品价格由 10 月上涨 2.2%转为下降 2.0%，影响 CPI 下降约 0.44 个

百分点，是带动 CPI 由涨转降主要原因。中信证券褚建芳认为，CPI 通

缩并不意味着国内基本面走弱，同时考虑到是食品供给端扰动造成的影

响，短期货币政策或不会因此作出调整。 

2. 中国 11 月新增信贷社融规模如期反弹。11 月社会融资规模增量为 2.13

万亿元，比上年同期多 1406 亿元，预期 1.98 万亿元，前值 1.42 万亿元。

11 月末社会融资规模存量为 283.25 万亿元，同比增长 13.6%。当月人

民币贷款增加 1.43 万亿元，同比多增 456 亿元，预期 1.36 万亿元，前

值 6898亿元；M1继续保持高位，增长 10%；M2增长 10.7%，预期 10.6%，

前值 10.5%。 

3. 国务院常务会议部署促进人身保险扩面提质稳健发展的措施。会议指出，

提升保险资金长期投资能力，防止保险资金运用投机化，强化资产负债

管理，加强风险防控；对保险资金投资权益类资产设臵差异化监管比例，

最高可至公司总资产的 45%，鼓励保险资金参与基础设施和新型城镇

化等重大工程建设，更好发挥支持实体经济作用。 

4. 央行公开市场开展 200 亿元 7 天期逆回购操作，当日有 100 亿元逆回购

到期，净投放 100 亿元。资金面宽松，Shibor 短端品种多数下行。隔夜

品种下行 23.7bp 报 1.065%，7 天期下行 2.7bp 报 2.074%，14 天期下行

1bp 报 2.042%。 

 

3. 投资建议 

昨日 A 股和股指期货下跌，版块方面，采掘领涨，家用电器和汽车领

跌，两市成交有所放大，陆股通维持流入。隔夜美股下跌，A50 期指跟随

走弱。我国 11 月新增信贷和社融规模反弹，数据好于预期与前值。保险权

益投资上限再度放宽，险资中长期流入权益市场的趋势可期。短期外盘的

走强和外资的持续流入对于 A 股产生积极影响，但货币政策和基本面的改

善程度并不支持指数短期出现大幅上涨，所以我们认为股指方面短期将以

震荡为主，中长期随着我国经济的持续复苏则有望继续向上，建议投资者

前多持有或暂时观望，仅供参考。 
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