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内容提要 

 行情回顾 

现货市场: 下跌 

前一个交易日上证指数收于 3404.66，下跌 1.69%，深证

成指收于 13606.00，下跌 2.56%，创业板指收于 2671.52，

下跌 2.81%。 

 

期指市场: 下跌 

前一个交易日 IF2103、IH2103 和 IC2103 合约走势分别

为-2.28%、-2.28%和-0.99%。 

 

其他市场走势: 偏弱 

美股涨跌不一 

欧股下跌 

港股下跌 

 

 后市展望及策略建议 

美股上周五走势分化，道指和标普 500 下跌，纳指

上涨，A50 期指偏强震荡。整体来看，目前美债收益率

继续走高，但边际影响趋弱，我国证监会主席也表示国

内市场应更多关注国内经济基本面变化趋势。另一方面

虽然中美会谈出现波折，但由于市场此前对于此次会谈

的评估也偏向中性，所以预计会谈结果对于市场的影响

也偏于短期。我们认为目前指数位臵为阶段底部区域，

虽然仍有反复震荡筑底的可能，但向下的空间有限。我

们建议投资者以区间操作为主，股指前多谨慎持有，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 3 月 19 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 3 月 19 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 

 

2021/3/19 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

IF2103.CFE 5,006.0000 5,007.0907 1.09 0.02% 2021-03-19 0 -

IF2104.CFE 4,941.0000 5,007.0907 66.09 1.32% 2021-04-16 19 16.81%

IF2106.CFE 4,870.6000 5,007.0907 136.49 2.73% 2021-06-18 60 10.99%

IF2109.CFE 4,784.0000 5,007.0907 223.09 4.46% 2021-09-17 125 8.63%

IH2103.CFE 3,512.2000 3,512.0203 -0.18 -0.01% 2021-03-19 0 -

IH2104.CFE 3,472.6000 3,512.0203 39.42 1.12% 2021-04-16 19 14.30%

IH2106.CFE 3,420.0000 3,512.0203 92.02 2.62% 2021-06-18 60 10.57%

IH2109.CFE 3,367.0000 3,512.0203 145.02 4.13% 2021-09-17 125 7.99%

IC2103.CFE 6,196.8000 6,206.6023 9.80 0.16% 2021-03-19 0 -

IC2104.CFE 6,169.0000 6,206.6023 37.60 0.61% 2021-04-16 19 7.72%

IC2106.CFE 6,032.6000 6,206.6023 174.00 2.80% 2021-06-18 60 11.31%

IC2109.CFE 5,851.6000 6,206.6023 355.00 5.72% 2021-09-17 125 11.07%

总成交量 成交量变化 总持仓量 持仓量变化

IF2103.CFE 37,518 -41237 0 -41604

IF2104.CFE 118,670 47752 115,031 29647

IF2106.CFE 32,665 6948 76,760 5495

IF2109.CFE 8,657 2754 25,460 2694

IF总计 197,510 16217 217,251 -3768

IH2103.CFE 14,627 -12142 0 -15387

IH2104.CFE 42,671 18784 41,173 14399

IH2106.CFE 13,180 3239 28,371 1480

IH2109.CFE 3,782 1671 8,545 1274

IH总计 74,260 11552 78,089 1766

IC2103.CFE 24,696 -26830 0 -30164

IC2104.CFE 75,368 26753 96,094 23085

IC2106.CFE 21,499 4410 89,809 3788

IC2109.CFE 8,558 -644 50,718 1542

IC总计 130,121 3689 236,621 -1749

IF

IH

IC
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1.2 其他内外盘市场： 

1. 美联储巴尔金：收益率上升似乎反映了市场的乐观情绪；经济将足够强

劲，可以接受更高的收益率；美联储去年采取了一系列的非常措施，是

时候放松一些措施了；美联储正对补充杠杆率（SLR）进行长期关注；

预计将在满足条件时将开始加息。 

2. 日本央行维持基准利率、10 年期国债收益率目标以及 12 万亿日元 ETF

购买上限不变，但将 10年期国债收益率波动区间调整为-0.25%至 0.25%，

并删除 6 万亿日元年度 ETF 购买目标。日本央行称，货币宽松政策将

持续更长时间，将在需要时引入新的工具来设定利率限制。 

3. 日本央行行长黑田东彦：日本经济仍处于严峻状态，但有好转的趋势；

油价下跌对 CPI 造成压力，通胀预期已经下降，坚持 2%的通胀目标；

没有考虑 ETF 调整措施的退出，不要认为降息已经到极限，新的措施

将允许央行更加灵活地深化负利率。 

4. 黑田东彦：目前还没有扩大收益率区间的计划，收益率低于-0.25%不影

响宽松效果，将确保任何收益率上升都不会减弱宽松政策的作用，超长

期国债收益率过低不利于市场。 

 

美股： 

美股收盘走势分化，道指跌 0.71%，纳指涨 0.76%，标普 500 指数跌 0.07%。

VISA 跌超 6%，旅行者集团跌近 5%，耐克跌超 4%，纷纷领跌道指。科技

股反弹，Facebook 涨超 4%，亚马逊涨超 1%，特斯拉涨 0.26%。本周，美

股全线下跌，道指跌 0.46%，标普 500 指数跌 0.77%，纳指跌 0.79%。美国

国债收益率恢复上升、金融股遭到抛售。 

 

欧股： 

欧股全线收跌，德国 DAX 指数跌 1.05%，法国 CAC40 指数跌 1.07%，英

国富时 100 指数跌 1.05%。本周，欧股涨跌不一，德国 DAX 指数涨 0.82%，

法国 CAC40 指数跌 0.8%，英国富时 100 指数跌 0.78%。 

 

港股： 

港股低开后维持震荡，恒生科技指数一度跌超 3%，尾盘跌幅收窄。恒指收

跌 1.41%，恒生科技指数跌 1.44%。能源、原材料、医药、消费板块跌幅明

显，中石油、中石化均跌近 6%；电力、燃气股走强，华润电力大涨逾 13%。

科技股多数下挫，半导体跌幅居前。大市成交额 2062 亿港元。南向资金净

卖出 32.57 亿港元，中国海洋石油净卖出 17.48 亿港元最多，腾讯控股净买

入 8.6 亿港元居首。。 
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2. 国内市场消息 

1. 证监会主席易会满在中国发展高层论坛圆桌会上发表主旨演讲，表示坚

定注册制改革方向不动摇，注册制绝不意味着放松审核要求。不少中介

机构尚未真正具备与注册制相匹配的理念、组织和能力，还在“穿新鞋

走老路”。IPO 排队现象是多重因素造成的，这与历史上的“堰塞湖”

有区别。市场波动很正常，只要没有过度杠杆，就不会出大事，关键是

要有一个合理的资金结构。目前，A 股市场杠杆风险总体可控。下一步

将坚持资本市场对外开放，防范外资大进大出，妥善处臵中概股问题。 

2. 央行调统司原司长盛松成表示，中国官方已经明确表示，2021 年宏观

政策“不急转弯”。盛松成认为，在全球货币宽松的环境下，过快收紧

会带来大量的负面效果，扰乱中国货币政策的施行。同时，目前是推进

资本账户开放的好时机，“走出去”和“引进来”同等重要。 

3. 央行行长易纲称，中国货币政策始终保持在正常区间，工具手段充足，

利率水平适中，在提供流动性和合适的利率水平方面具有空间。货币政

策既要关注总量，也要关注结构，加强对重点领域、薄弱环节的定向支

持；需要在支持经济增长与防范风险之间平衡。 

4. 央行行长易纲称，气候变化会影响金融稳定和货币政策，需要及时评估、

应对。政策框架中将全面纳入气候变化因素，正在研究通过优惠利率、

绿色专项再贷款等支持工具，激励金融机构为碳减排提供资金支持。 

 

3. 投资建议 

美股上周五走势分化，道指和标普 500 下跌，纳指上涨，A50 期指偏

强震荡。整体来看，目前美债收益率继续走高，但边际影响趋弱，我国证

监会主席也表示国内市场应更多关注国内经济基本面变化趋势。另一方面

虽然中美会谈出现波折，但由于市场此前对于此次会谈的评估也偏向中性，

所以预计会谈结果对于市场的影响也偏于短期。我们认为目前指数位臵为

阶段底部区域，虽然仍有反复震荡筑底的可能，但向下的空间有限。我们

建议投资者以区间操作为主，股指前多谨慎持有，仅供参考。 
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