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摘要 

【行情复盘】 

近一周股指明显走弱，沪指收低1.07%。期指主力合约也全面下行

，尤其是周四周五跌幅较大。成交持仓方面，四个品种日均成交持

仓量均有上升。本周五月合约完成交割。 

【重要资讯】 

行业方面，31个一级行业大多数下跌，行业涨跌差异略有下降。结

合行业在指数中所占权重看，非银金融拖累300和50，国防军工、

计算机分别拉低500和1000，有色金属则拖累四大指数，电子对四

大指数则有明显支持。资金方面，主要指数资金日均延续全面流出

。消息面上看，4月CPI和PPI均超预期，尤其PPI同比涨幅显著扩大

。同时M2增速加快，贷款和社融增量略低于预期，企业和居民长

期贷款弱于季节性。央行近一周公开市场操作净投放流动性2495

亿元，其中3000亿元买断式逆回购，提前缩量对冲下周一到期的8

000亿元。短端资金成本小幅抬升后持稳。政策方面变动不大，央

行货币政策报告删除降准降息表述，提及银行间杠杆风险等。此外

，近期金融市场波动加大，商品普跌、股指大幅回落，市场情绪转

向谨慎，或与美联储新主席态度有关。中美领导人举行会晤，关注

后续政策情况。总体上看，国内经济加速修复，供需全面改善，通

缩风险解除。宏观政策则延续原有节奏、增量不多。海外方面，全

球经济暂未受到冲击，但通胀明显加速。美国联邦基金利率期货隐

含年内加息概率升值60%左右。美股刷新高位，VIX指数暂时变动

不大。人民币汇率刷新高位后回落。地缘政治风险暂无新变动，市

场避险情绪上升。 
【市场逻辑】 
近期国内经济基本面数据多超预期，仍以利多为主，再通胀利多也

不变。货币和财政政策暂无利多影响。地缘政治风险仍需关注。市

场情绪急转直下，避险情绪存在利空影响。汇率和外盘利多减弱。

长期来看，再通胀方向不变，基本面继续修复为主，关注企业盈利

预期、外需变动、国内投资改善节奏以及地缘政治风险变动。 
【交易策略】 
策略方面，沪指连续下挫后，先行等待波动率下降、技术面企稳。

中长期来看，股指重回震荡上行。暂时维持偏多思路，持有底仓、

高抛低吸压低成本策略不变。期现套利方面，IM远端贴水率总体扩

大，反套和超额收益空间增加。跨期价差方面，09-06、12-09价

差负值总体扩大，暂时持有正套头寸，并准备平仓。跨品种方面，I

H、IF对IC、IM比价近期整体反弹，维持观望并等待中长期方向确

认。组合策略方面，持有远端期货并滚动卖出虚值看涨，构建备兑

策略、增厚利润。 

沪深300指数压力5020-5040，支撑4740-4760； 

上证50指数压力3050-3070，支撑2900-2920； 

中证500指数压力8940-8970，支撑8140-8170； 

中证1000指数压力8980-9010，支撑8600-8630。 
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表1：观点与策略总结 

品种 逻辑 观点 策略 压力 支撑 

IF 近期国内经济基本面数据多超
预期，仍以利多为主，再通胀利

多也不变。货币和财政政策暂无

利多影响。地缘政治风险仍需关
注。市场情绪急转直下，避险情

绪存在利空影响。汇率和外盘利
多减弱。 

沪指连续下挫后，先行等待波

动率下降、技术面企稳。中长
期来看，股指重回震荡上行。 

暂时维持偏多思路

，持有底仓、高抛
低吸压低成本策略

不变。 

5020-5040 4740-4760 

IH 3050-3070 2900-2920 

IC 8940-8970 8140-8170 

IM 8980-9010 8600-8630 

资料来源：方正中期研究院 

 
 

 

表2：沪深300指数和IF合约周度行情 

 开盘价 最高价 最低价 收盘价 结算价 涨跌幅 
涨跌幅（

结） 
振幅 

成交量（手

） 
持仓量 

持仓量

变化 

沪深300 4902.28 5030.52 4832.69 4859.59 -- -0.25% -- 4.06% 1405664487 -- -- 

IF当月 4898.60 5023.60 4851.00 4862.40 4862.50 -0.04% -0.03% 3.55% 107375 20050 -32571 

IF次月 4860.00 4995.00 4794.00 4824.00 4812.60 -0.18% -0.42% 4.16% 380038 151348 18711 

IF当季 4792.80 4922.40 4723.00 4753.60 4739.80 -0.18% -0.47% 4.19% 107557 76726 11157 

IF隔季 4746.00 4878.00 4675.80 4702.80 4693.40 -0.16% -0.36% 4.29% 33719 19080 7770 

资料来源：方正中期研究院 

 

表3：上证50指数和IH合约周度行情 

 开盘价 最高价 最低价 收盘价 结算价 涨跌幅 
涨跌幅（

结） 
振幅 

成交量（手

） 
持仓量 

持仓量

变化 

上证50 3021.74 3059.79 2945.65 2957.60 -- -1.53% -- 3.80% 327039333 -- -- 

IH当月 3013.40 3056.00 2956.80 2960.20 2960.03 -1.21% -1.22% 3.31% 44624 7536 -12513 

IH次月 2997.60 3041.80 2927.00 2945.00 2938.00 -1.22% -1.46% 3.85% 189295 62684 6235 

IH当季 2959.20 3011.00 2897.80 2915.20 2906.40 -1.07% -1.36% 3.84% 49262 34049 6478 

IH隔季 2946.40 2999.80 2884.00 2903.00 2894.40 -1.07% -1.36% 3.95% 16135 7023 4427 

资料来源：方正中期研究院 

 

表4：中证500指数和IC合约周度行情 

 开盘价 最高价 最低价 收盘价 结算价 涨跌幅 
涨跌幅（

结） 
振幅 

成交量（手

） 
持仓量 

持仓量

变化 

中证500 8771.18 8956.66 8473.04 8536.34 -- -1.82% -- 5.56% 1372762380 -- -- 

IC当月 8770.20 8961.00 8501.00 8548.40 8549.11 -1.56% -1.55% 5.30% 119787 0 -37867 

IC次月 8691.00 8886.80 8378.20 8448.80 8429.80 -1.98% -2.20% 5.90% 554115 176456 23580 

IC当季 8594.00 8750.00 8236.60 8315.00 8290.20 -2.03% -2.32% 6.05% 164171 100439 12791 

IC隔季 8455.00 8619.40 8109.80 8185.00 8162.60 -2.10% -2.37% 6.10% 49422 28916 9620 

资料来源：方正中期研究院 

 

表5：中证1000指数和IM合约周度行情 

 开盘价 最高价 最低价 收盘价 结算价 涨跌幅 
涨跌幅（

结） 
振幅 成交量（手） 持仓量 

持仓量

变化 
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中证1000 8807.91 8991.85 8616.06 8682.65 -- -0.67% -- 4.30% 1696861450 -- -- 

IM当月 8807.40 8999.60 8660.00 8698.40 8698.85 -0.29% -0.29% 3.89% 181415 0 -58159 

IM次月 8720.00 8908.80 8505.60 8582.60 8563.20 -0.73% -0.95% 4.66% 800802 244556 42218 

IM当季 8505.00 8703.60 8303.80 8379.80 8361.60 -0.77% -0.98% 4.73% 220167 131015 21830 

IM隔季 8322.00 8513.80 8121.20 8194.40 8180.20 -0.81% -0.98% 4.75% 88154 51574 15179 

资料来源：方正中期研究院 

图1：收盘价:沪深300&IF 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 
 

图2：收盘价:上证50&IH 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图3：收盘价:中证500&IC 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 
 

图4：收盘价:中证1000&IM 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 
 

图5：IF合约基差和升贴水 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图6：IH合约基差和升贴水 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 
 

图7：IC合约基差和升贴水 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图8：IM合约基差和升贴水 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图9：IH/IC比价 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

图10：IH/IM比价 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 
 

图11：IF/IC当月 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图12：IF/IM当月 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 
 
 
 
 

图13：IF合约成交、持仓情况 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图14：IH合约成交、持仓情况 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 
 

图15：IC合约成交、持仓情况 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 
 

图16：IM合约成交、持仓情况 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 



 

第8页 
  

请务必阅读最后重要事项 

 

图17：外盘相关品种（A50指数）价格 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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