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内容提要 

 行情回顾 

现货市场: 震荡 

上个交易日上证指数收于 3573.34，上涨 0.11%，深证成

指收于 15413.84，上涨 0.40%，创业板指收于 3281.03，

上涨 0.70%。 

 

期指市场: 震荡 

上个交易日 IF2102、IH2102 和 IC2102 合约走势分别为

-0.15%、-0.04%和-0.01%。 

 

其他市场: 下跌 

美股下跌 

欧股下跌 

港股下跌 

 

 后市展望及策略建议 

昨日 A 股和股指期货走势震荡，版块方面，传媒和

电气设备领涨，食品饮料和房地产领跌，两市成交继续

下滑，陆股通净流出。隔夜美股大幅下跌，A50 期指跟

跌，美联储宣布维持利率不变，称经济与就业复苏步伐

放缓，另外散户与做空机构的对峙也加大了市场波动。

目前国内市场基本面平稳，货币政策短期无收紧风险，

不过春节将近，指数前期也累计较多涨幅，再加上外盘

不确定性的上升，市场存在一定的震荡调整需求。我们

认为指数短期将以区间震荡为主，中长期则维持上升趋

势，建议投资者短期暂时观望，等待做多机会，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： 2021 年 1 月 27 日股指期货各合约升贴水情况（现货-期货） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 2： 2021 年 1 月 27 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 

 

2021/1/27 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

IF2102.CFE 5,495.0000 5,528.0034 33.00 0.60% 2021-02-19 12 12.04%

IF2103.CFE 5,485.4000 5,528.0034 42.60 0.77% 2021-03-19 32 5.83%

IF2106.CFE 5,425.0000 5,528.0034 103.00 1.86% 2021-06-18 92 4.90%

IF2109.CFE 5,347.2000 5,528.0034 180.80 3.27% 2021-09-17 157 5.04%

IH2102.CFE 3,810.4000 3,818.2682 7.87 0.21% 2021-02-19 12 4.16%

IH2103.CFE 3,804.4000 3,818.2682 13.87 0.36% 2021-03-19 32 2.75%

IH2106.CFE 3,783.6000 3,818.2682 34.67 0.91% 2021-06-18 92 2.39%

IH2109.CFE 3,740.6000 3,818.2682 77.67 2.03% 2021-09-17 157 3.14%

IC2102.CFE 6,480.0000 6,557.1608 77.16 1.18% 2021-02-19 12 23.73%

IC2103.CFE 6,412.8000 6,557.1608 144.36 2.20% 2021-03-19 32 16.65%

IC2106.CFE 6,220.0000 6,557.1608 337.16 5.14% 2021-06-18 92 13.53%

IC2109.CFE 6,044.2000 6,557.1608 512.96 7.82% 2021-09-17 157 12.06%

总成交量 成交量变化 总持仓量 持仓量变化

IF2102.CFE 81,017 -7003 75,613 -383

IF2103.CFE 25,812 -4989 89,998 1641

IF2106.CFE 6,055 -1064 30,061 12

IF2109.CFE 1,717 70 4,153 308

IF总计 114,601 -12986 199,825 1578

IH2102.CFE 31,475 -5806 29,995 57

IH2103.CFE 8,408 -4125 25,668 -371

IH2106.CFE 2,480 -781 13,052 7

IH2109.CFE 457 -137 1,349 89

IH总计 42,820 -10849 70,064 -218

IC2102.CFE 56,438 -8917 70,536 -1384

IC2103.CFE 17,267 -5229 82,711 -1355

IC2106.CFE 7,102 -2328 52,977 -108

IC2109.CFE 3,459 -522 11,307 603

IC总计 84,266 -16996 217,531 -2244

IF

IH

IC
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1.2 其他内外盘市场： 

1. 美联储主席鲍威尔发布会要点：1、美联储采取高度宽松的政策是非常

合适的，在目标实现之前保持宽松政策；2、现在谈论缩减购债还为时

过早，将是渐进的，如有必要可增强前瞻性指引；3、美联储将在通胀

上扬时保持耐心，相比通胀回暖，更担忧经济复苏；4、紧急借贷工具

仍是可用的，倾向于使用宏观审慎工具来处理金融稳定问题；5、尚未

与财政部讨论那些应急工具，财政政策绝对必要，财政的支持有助于抵

御经济低迷；6、实际失业率接近 10%，在疫情过去后，仍需要帮助失

业人群重返就业岗位。 

2. 美国 2020 年 12 月耐用品订单环比升 0.2%，预期升 0.9%，前值升 1%；

扣除国防的耐用品订单环比升 0.5%，前值自升 0.8%修正至升 1.2%；扣

除运输的耐用品订单环比升 0.7%，预期升 0.5%，前值升 0.4%；扣除飞

机非国防资本耐用品订单环比升 0.6%，预期升 0.6%，前值升 0.5%。 

3. 美联储宣布维持 0%-0.25%的利率不变，符合市场预期。美联储还宣布

将超额准备金率（IOER）维持在 0.1%不变，将继续每月购买 800 亿美

元的国债和 400 亿美元的住房抵押贷款支持证券（MBS），并且重申继

续资产购买步伐，直到经济进一步大幅增长。美联储政策声明称，经济

和就业复苏步伐温和，需求疲软以及低油价抑制了通货膨胀，委员们一

致同意此次的利率决定（与上次会议一致），如果出现可能阻碍实现目

标的风险，将准备适当调整政策立场；将致力于使用各种工具支持经济。 

 

美股： 

美国三大股指均收跌逾 2%，道指跌超 630 点，纳指跌 2.61%，标普 500 指

数跌 2.57%。波音、迪士尼跌超 4%，领跌道指。游戏驿站涨超 133%，AMC

娱乐控股大涨逾 300%。中概股天睿祥上市首日大涨 537.5%。 

 

欧股： 

欧股全线收跌，德国 DAX 指数跌 1.81%，法国 CAC40 指数跌 1.16%，英

国富时 100 指数跌 1.3%。 

 

港股： 

港股继续震荡回调，恒生指数收跌 0.32%，恒生科技指数跌 1.6%。生物医

药股、汽车股、半导体板块跌幅居前，吉利汽车跌逾 5%领跌蓝筹；中资电

信、石油股明显走强，中海油涨逾 6%，中国电信、中国移动涨逾 5%；腾

讯、美团、京东、小米均明显收跌，阿里逆市涨 2.6%。全日大市成交 2551

亿港元。南向资金净买入港股 235.3 亿港元，开通以来累计净买入金额突

破 2 万亿大关。 
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2. 国内市场消息 

1. 国务院联防联控机制：就地过年政策是分级分类的，中高风险严格执行

相关规定，低风险地区倡导就地过年，非必要不出行，确实需要出行也

不要前往高风险地区；各地方不能擅自加码，更不能层层加码，不能阻

断人员出行、返乡；不允许也绝不希望各个地方对国家政策进行简单化、

“一刀切”式的处理，要按照科学、精准的原则做好疫情防控；新冠疫

苗接种工作进展平稳有序，截至 1 月 26 日，全国已经接种 2276.7 万剂

次。 

2. 央行货币政策司司长孙国峰撰文称，稳健的货币政策要灵活精准、合理

适度，坚持以币值稳定为首要目标，更加重视就业目标，保持宏观杠杆

率基本稳定。要不断完善基础货币投放的方式、渠道、工具等相关机制，

稳妥调整和接续特殊时期出台的应急政策。促进货币政策与其他宏观经

济治理政策目标优化、分工合理、高效协同。 

3. 统计局：2020 年 12 月份，全国规模以上工业企业实现利润总额同比增

长 20.1%，单月连续 7 个月较快增长，前值增 15.5%；全年规模以上工

业企业实现利润总额 64516.1 亿元，比上年增长 4.1%；2020 年末，规

模以上工业企业资产负债率为 56.1%，比上年末下降 0.3 个百分点。 

4. 央行公开市场周三开展 1800 亿元 7 天期逆回购操作，当日 2800 亿元逆

回购到期，净回笼 1000 亿元。资金面仍延续紧势，Shibor 全线上行。

隔夜品种上行 24.4bp 报 2.97%，7 天期上行 24.1bp 报 2.969%，14 天期

上行 21.1bp 报 3.064%，1 个月期上行 8.5bp 报 2.632%。 

 

3. 投资建议 

昨日 A 股和股指期货走势震荡，版块方面，传媒和电气设备领涨，食

品饮料和房地产领跌，两市成交继续下滑，陆股通净流出。隔夜美股大幅

下跌，A50 期指跟跌，美联储宣布维持利率不变，称经济与就业复苏步伐

放缓，另外散户与做空机构的对峙也加大了市场波动。目前国内市场基本

面平稳，货币政策短期无收紧风险，不过春节将近，指数前期也累计较多

涨幅，再加上外盘不确定性的上升，市场存在一定的震荡调整需求。我们

认为指数短期将以区间震荡为主，中长期则维持上升趋势，建议投资者短

期暂时观望，等待做多机会，仅供参考。 
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