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股指期货周报    报告日期：2020 年 12 月 28 日 

逼近前高抛压凸显叠加假期效应扰动，期指或震荡回落 

观点： 

上周市场情绪在中央经济工作会议定调我国明年宏观政策

将保持连续性、稳定性、可持续性、不急转弯的背景下偏暖，但

海外变异病毒发酵以及国内疫情局部反弹在一定程度上仍压制

了投资者风险偏好。整体来看IF及IH表现更为强势，突破均线

压力后倾向于试探前高，而IC由于估值已然偏高，资金仍倾向

于布局有盈利预期提振的消费白马和低估值的金融、周期权重

板块，表现相对弱势。 

本周来看，政策面依旧维持偏暖预期，但临近年末且重磅

会议定调之后政策面暖风或存短暂空窗期，对指数的提振效用

或边际递减。风险因素仍或压制A股市场资金参与度，临近跨年

假期因素或使得外资交投清淡，叠加国内股指逼近前高后抛压

较重，北向资金或呈现净流出态势；但我国经济仍然处于加速

复苏的阶段，低估值权重板块配置优势仍然凸显，中小创科技

板块受政策支持的力度仍或不减，内资伺机而动或将使得资金

面不至于过于清冷。而随着跨年的逐步临近，银行间市场资金

利率或边际抬升，但在央行仍将通过公开市场操作维持流动性

合理充裕的背景下，DR007或保持相对平稳。此外，通过基差规

律分析，本周三大期指主力合约收涨或小跌的概率较大。综合

来看，本周IF及IH逼近前高或面临抛压，投资者可以逢高沽空

为主，注意止盈止损；而IC仍或上行乏力，投资者可以区间思路

对待，注意止盈止损。 

 

 
研发&投资咨询 

马舍瑞夫 

从业资格号：F3053076 

投资咨询号：Z0015873 

: 13609165859 

: masheruifu@cafut.cn 

 

 

 

地址：西安市浐灞大道 1

号浐灞商务中心二期四

层 

电话：400-8696-758 

网址：www.cafut.cn 
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一、行情回顾及持仓、成交与基差分析 

（一）行情回顾 

іᵕṴᶋừ ᶈѧ᷁ ╝ṪӐҺ ḧ ἅᶂ῎ẉḣ ᾤ ṄӠὙ ớ ḧớ ᴵὙ

ớ јỚ ẳ￼ ῟їӭῧιӇ╤ᶹᴪầֿפ⅜ᴧ Ҩᴣᶂԓ ừṕ ᴦẵᶈ ḧ ẙіҠ

ᴙֺ҃Ἦ ӭḄ ᾯӌ‎ IF ᴣ IH ιמѭẶ῭א ᶎ ᴙדᵅӫᵇ҈ ήׁ

ι IC ӂӪṰⱡӭ҈יּ ι Ҡӫᵇ҈ṵṕῶ ַ ῼώ ￼╦ ︢ ᵙӉӂӪ￼

ᵕῼ  ―ᶒι א ḾẴמ Ἀ іᵕҋᾠ ι ▄ 300 і 50 ѧ 500 Ὕ

ῼ Ѯדᵀ Ҩᴣі Ὕᾭᵕԓָ֫і 1.01% 0.18% 0.25%Ҩᴣ 0.05%  

图 1：沪深 300 股指期货日 K 线走势图                   图 2：上证 50 股指期货日 K 线走势图                                     

 

 

 

资料来源：文华财经，长安期货  资料来源：文华财经，长安期货 

图 3：中证 500 股指期货日 K 线走势图                                         图 4：上证指数日 K 线走势图                                     

 

 

 

资料来源：文华财经，长安期货  资料来源：文华财经，长安期货 

（二）持仓量与成交量 

іᵕѕᶽῼὝὙҢ ӈ ι ἄҐ ᶈіᵕᵅᴁⅎῶἍᵻ ι Ṗḧ ᾤ ả ớ
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ᵙјỚ ẳѳᵅṴᶋẊῂ῎ῘַḄώ ιA ᴪầҨᴣᶂԓṕᶊ⅜פᶹֿ╤ז ừᴦẵᴙֺ

ӭḄιῼὝἮ ὙҢᵙἄҐ῎Ῐᵻ  ᵕ‎ ιѪ ẉ ᴠљẙ  ἆᴩֹẽᵠι

╤ᶹֿפ⅜ᴪầҨᴣᶂԓ ừṕ ᴦẵἆᴙֺṴᶋ ӭḄιӇּ҈יῼὝԏῶἮ ᵙ᷿Ӡ￼ᴥ

ᵇו ι Ὕῼ ὙҢᴣἄҐ ἆ ᶽẄᵻ  

图 5：三大期指日持仓量（活跃合约）  单位：手  图 6：三大期指日成交量（活跃合约）   单位：手 

 

 

 

资料来源：WIND，长安期货  资料来源：WIND，长安期货 

   

（三）基差分析 

ҡ 1 Ѧῴ ▄ 300 Ὕᾭљ IF Ѯד ᵀ ᶢṮ ᶃ‎מ ιᶢṮᶎӪѭ-1.72ιћ

Ѯ ֫ṵᶈε2.3ι3.3ζᴣε5.1ι6.1ζת ιᵼ℅ ᵕẈᶎ-0.10 ￼ᶢṮᶈ ᵕ Ẵ￼ᴵ

ớ ᶽιᴏ ᵕ ▄ 300 Ὕῼ Ѯדᵀ ᾠ ἆṇ ￼₦ꞌ ᶽ  

ҡ 1 Ѧῴі 50 Ὕᾭљ IH Ѯד ᵀ ᶢṮ ᶃ‎מ ιᶢṮᶎӪѭ-3.27ιћѮ

֫ṵᶈε-5ι-3.4ζת ιᵼ℅ ᵕẈᶎ-2.62 ￼ᶢṮᶈ ᵕ Ẵ￼ᴵ ớ ᶽιᴏ 

ᵕі 50 Ὕῼ Ѯדᵀ ᾠ ἆṇ ￼₦ꞌ ᶽ  

ҡѧ 500 Ὕᾭљ IC Ѯד ᵀ 1 Ѧῴ‎￼ᶢṮ ᶃ‎מ ιɡ ṮᶎӪѭ 14.98ι

ћѮ ֫ṵᶈε-4.5ι-3.2ζҨᴣε19.3ι21.3ζת ιᵼ℅ ᵕẈᶎ 16.43 ￼ᶢṮᶈ 

ᵕ Ẵ￼ᴵ ớ῭ᶽιᴏ ᵕѧ 500 Ὕῼ Ѯדᵀ ᾠ ἆṇ ￼₦ꞌ ᶽ Ở￼‎

ι ᶢṮ ễ֫‘ι ᵕѕᶽῼὝѮדᵀ ᾠ ἆṇ ￼₦ꞌ ᶽ  
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图 7：沪深 300 指数与 IF 主连基差               

 
资料来源：WIND，长安期货 

 

 

图 8：上证 50 指数与 IH 主连基差                图 9：中证 500 指数与 IC 主连基差               

 

 

 

资料来源：WIND，长安期货  资料来源：WIND，长安期货 

   

二、影响因素分析 

（一）资金面 

ҡԓ ‎ ιіᵕ ▄ѣṴἄҐ ῎Ῐ ιћ Ṵ ӎ ѼᶈіᵕᵅᴁⅎῶἍᵻ ι

ᴪầֿפ⅜ᴣᶂԓ ừṕ ᴦẵ Ὕ ׁ ћѪ ẉ  Ԅᶋ￼ỴỶ ᵻ ῗѮ

ᴝᵼ  ᵕ‎ ιі ᵼ Ҡἆᴙֺ A Ṵᶋ￼ ᴠљẙιӇἅᶂ ╝Ҡⱡᶴ҈ז

ᶶ ￼ ⅎιӉӂӪ  ―ᶒ ҸמҠⱡ֥Ῐιѧṇֳ Ἡ―ᶒᴩᾤ ᾟὙ￼דẙҠἆј
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֟ιԓ Ӆ  ἆṄӔệט ј ҈ ҈▐֚  

ҡᶹ ‎ ιіᵕרᵇ ᶇ҈יּ Ӭῼᵼ ι ҝῶѕᶾẦᾣҐ῏ιӇᾯӌҠѭ֜╙

Ԅ ᶂԓ ừ ίᵙ ╝ᶶ ԏᶵ⅝ Ҹמ A ӂӪҸמҨᴣ  Ṵᶋᾡ Ầᾣ ῼῗᶹ

‖ A ғ￼ ᴝᵼ  ᵕ‎ ι Һ ḧ ᶂԓḣ ᾤ Ṗ ả ớᵙј

Ớ ẳҠṄώ ᶹ ӭḄιӇѪ ẉӬῼᵼ ἆӔệᶹ ҐἮ▐▀ιA ᶂԓז Ὕ

ׁ ᵅἲᴙ ιרᵇ ἆᵒ֜א╙֧ỗמ  

іᵕᶈ᷁ ḫᾼɒ7+14ɓᶾῼ ᵻ ᵀ￼ ῟їι Ṵᶋ ַꞌ ẙ ᵻ

ιӇ іᵕҋ᷁ ӯ₿ 14 ᶾῼ ᵻ ᾛӐιDR007 ᴡᶈ ẕᵅᶽẄᴦẵ  ᵕ‎ ι

ẉ￼ ℓѪ ι Ṵᶋ ַꞌἆ ἷ״ιӇᶈ᷁ ҠṄ ԇẦṴᶋᾛӐ

Ὑ╙טớᵀתӼ ￼ ῟їιDR007 ἆӠὙ ḾẈ  

图 10：两市成交金额              单位：亿元  图 11：两市融资余额                单位：万元 

 

 

 

资料来源：WIND，长安期货  资料来源：WIND，长安期货 

图 12：陆股通日资金净流入         单位：亿元  图 13：DR007                        单位：% 
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资料来源：WIND，长安期货  资料来源：WIND，长安期货 

（二）政策面 

῎ẉѣҺᴳẦῊ ḧιײѕṚԅᶂҚᶽᵺ₭Һ ᵙԅᶂᾤᴃײѕṚᵺ₭Һ Ṅָ֫҈

2021 ẉ 3 ῴ 5 ῄᵙ 3 ῴ 4 ῄᶈרҖᴳẦ ѣҺṄ ᵺҋײ ֮ấ ￼֘ ι ѣҺᴳ

ẦׁṴᶋ῞ ḕᶈᾤ ￼ӭῧ ῼ  

ҺṄᶓὙɒ ḳỏɓἔ֨₱ ᴧ ӡỤἶ Ӭ ᴿ ּῼ │ꜚ ѭι

֬ḫώ │ἄ ιῶᾦӠἴἮ ᵀ│  ιԅדӠ  ṴᶋẈ Ӱẞᴧṝ Ѥ

ῼ‎ ἆḾṴᶋừ ἄ ḧẽᵠιӇҡѧ ῼ￼ ẙ‎ ιѤ ῗἅᶂ  ṴᶋẈ Ӱ

ẞ ￼ Ӡ  

2020 ẉԅᶂᵬחṪӐּכ כּ Һ ῎ ιᶈӞ סּ ᶂԓᶽỈעΆ ιἠӊӗ Ӛ

‗ớᾡ ‍Ѯ ι├ ∂Ӛ ιת Ἓᶽԓ ἇּצᶢ♇ι☼ᴧ╦ ιấד☺ Ҧᵬא

╙ ӌ ιἔ ԓỈעᶧ♇ιӞ ẻἄẶᶽᶂԓṴᶋ ᶈἅᶂ ╝Ҟẉӭᵇӗ Ӛᶶ ￼

ᶢ іι῎ẉ ∂Ӛᵙ╦ ￼ᶶ ἆṄἄѭҘ♇  

ѧ᷁ ӡה ∂ιὸטᾭḔ ╝Ὑ Ӱẞᴧṝιὸ ӡỤᶢ ᾼấ ὐᾭḔץ ╝

ᶈԓ￼Ὰᶚᶢ ᾼấ ṄῗײᵺҋῊῼἅᶂ ╝ ᴧṝ￼ ♇ѳ ιῶԋ

￼ ỗᵙ ԋᾤ ￼֧ Ṅώ ―ᶒ ᵙṴᶋừא  

Ở￼‎ ιᾤ Әῇ Ὑӭῧ ῼιӇѪ ẉ ћ Һ ḧ ѳᵅᾤ ῧ ἆḕ

ῥ ῼιḾὝᾭ￼ώ ᾦּזἆ ֟  

（三）宏观经济数据 

12ῴ31ῄι ṕṄԇṵ12ῴἅᶂ Ὕᾭῴẙἵᵓת 11ῴҰιἅᶂֺ ў

0.7Ѧ︣֫♇ι״Ὕᾭ(PMI)ѭ52.1%ι⅝іῴіת 9Ѧῴӈ҈50%￼Ѫּף♇Ҩі ҡ
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֫ Ὕᾭ ιᶺѦ֫ ὝᾭֳẉԓᾺ ӕḅιּוғὝᾭᵙᾺ ᴅὝᾭѭ54.7%ᵙ53.9%ι

ָ֫ ҈іῴ0.8ᵙ1.1Ѧ︣֫♇ιᶎֳ֧ҞẉᾺ ;Ὰ֧ᴭ ᴅὝᾭᵙ ᴭὝᾭѭ51.5%ᵙ

50.9%ι֫ ָ ҈іῴ0.5ᵙ0.1Ѧ︣֫♇ιѼᶎѭҞẉᾺ ιћ 3Ѧῴӈ҈Ἓắת ιӠ

Ὑ ῴᵻ״ מ 12ῴPMIᾭὯᶈἅᶂ ╝ᶶ ᵇḄ ᶶ ￼ᶭẶדט ῟їṄᶽ₦ꞌ

ᵇḄι ḫӌ ╝ᴿ ט╗ ℓὸ ι῎ẉ ḗẙἅᶂ ╝ҠṄᶴ҈ז ᶶ ⅎ  

（四）风险因素 

ᴪầֿפ⅜ ᵇᶺᶂἛᾫιᴬז ὶ ᵙ Ҡ Ὴῄι ừ ίẻמẊјѸ ῄ

 ῭ῗԅ ֺᶹᶂҚᾺԄᶫιԅרѮ ╝ӌ ╝ᶶ ἆԜẙᾣ ℅ᶹιҠ ԋ├

⸗Ό῞ᶈῳᵅүῼԓҺᵋғּו῭ᶺј ḧớ  

三、行情展望 

іᵕṴᶋừ ᶈѧ᷁ ╝ṪӐҺ ḧ ἅᶂ῎ẉḣ ᾤ ṄӠὙ ớ ḧớ ᴵὙ

ớ јỚ ẳ￼ ῟їӭῧιӇ╤ᶹᴪầֿפ⅜ᴧ Ҩᴣᶂԓ ừṕ ᴦẵᶈ ḧ ẙіҠ

ᴙֺ҃Ἦ ӭḄ ᾯӌ‎ IFᴣIH ιמѭẶ῭א ᶎ ᴙדᵅӫᵇ҈ ήׁ ι

ICּ҈יӂӪṰⱡӭ ι Ҡӫᵇ҈ṵṕῶ ַ ῼώ ￼╦ ︢ ᵙӉӂӪ￼ ᵕ

ῼ  ―ᶒι א ḾẴמ  

 ᵕ‎ ιᾤ Әῇ Ὑӭῧ ῼιӇѪ ẉ ћ Һ ḧ ѳᵅᾤ ῧ ἆḕ

ῥ ῼιḾὝᾭ￼ώ ᾦּזἆ ֟ ᵼ ҠἆᴙֺA Ṵᶋ ᴠљẙιѪ

ẉӬῼᵼ ἆӔệᶹ ҐἮ▐▀ιA ᶂԓז Ὕ ׁ ᵅἲᴙ ιרᵇ ἆᵒ֜א

╙֧ỗמψӇἅᶂ ╝Ҡⱡᶴ҈ז ᶶ ￼ ⅎιӉӂӪ  ―ᶒ ҸמҠⱡ֥Ῐιѧṇ

ֳ Ἡ―ᶒᴩᾤ ᾟὙ￼דẙҠἆј֟ιԓ Ӆ  ἆṄӔệט ј ҈ ҈▐֚
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ẉ￼ ℓѪ ι Ṵᶋ ַꞌἆ ἷ״ιӇᶈ᷁ ҠṄ ԇẦṴᶋᾛӐ

Ὑ╙טớᵀתӼ ￼ ῟їιDR007ἆӠὙ ḾẈ ℅ᶹι ᶢṮ ễ֫‘ι ᵕѕᶽ

ῼὝѮדᵀ ᾠ ἆṇ ￼₦ꞌ ᶽ ᵀ‎ ι ᵕIFᴣIH ׁ ἆ ѪἲᴙιἮ

ᴵҨ ѭѮι├Ỵ₿ ₿Ὣψ
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免责声明 

本报告基于已公开的信息编制，但对信息的准确性及完整性不作任何保证。

本公司力求报告内容客观、公正，但本报告所载的观点、结论和建议仅供参考，

不构成个人投资建议。投资者应当充分考虑自身投资经历及习惯、风险承受能力

等实际情况，并完整理解和使用本报告内容，不能依靠本报告以取代独立判断。

对投资者依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公司及作者均不承担任何法

律责任。  

本报告所载的意见、结论及预测仅反映报告发布当日的观点和判断。在不同

时期，本公司可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。本

公司不保证本报告所含信息保持在最新状态。本公司对本报告所含信息可在不发

出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。  

长安期货有限公司版权所有并保留一切权利。未经本公司书面许可，任何机

构或个人不得以翻版、复制、发表、引用或再次分发他人等任何形式侵犯本公司

版权。如征得本公司同意进行引用、刊发的，需在允许的范围内使用，并注明出

处为“长安期货投资咨询部”，且不得对本报告进行任何有悖原意的引用、删节和

修改。本公司保留追究相关责任的权力。所有本报告中使用的商标、服务标记及

标记均为本公司的商标、服务标记及标记。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

  


