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宽幅震荡！ 

投资要点 

今日三大期指小幅高开后宽幅震荡下跌，虽然早盘 IH 有所冲高但不敌整体

市场回调，IF、IH、IC 涨幅分别为-0.98%、-0.50%、-1.09%，未能延续昨日上

涨，预计短期继续维持宽幅震荡。从会员持仓分析来看，三大期指的多空会员持

仓均大幅下降，而总持仓量整体变化来看，IF、IH、IC 总持仓量分别变化 458 张、

-580 张、-192 张，说明针对下周的期指交割主力资金在移仓；现货市场表现来

看，今日申万一级行业指数普遍飘绿，领涨的行业指数主要是银行、休闲服务，

涨幅分别为 0.53%、0.28%，领跌的行业指数主要是钢铁、采掘、国防军工、通

信、电子，跌幅分别为 2.12%、1.69%、1.38%、1.27%、1.24%。 

短期进入市场情绪主导股市。昨日我们认为市场风格将切换至周期股并且引

来继续反弹格局，但从今日的回调深度来看，短期或将继续维持震荡格局的概率

较大，从基本面分析的逻辑来看，本阶段主要影响股市的因素主要是政策和市场

流动性，而两者在两会结束后已经处于明朗，并且其结果均利好于股市，短期应

该关注 9 日即将披露的 2 月份 PPI 和 CPI 数据，若不能超市场预期，我们倾向

于影响股市的因素转移至市场情绪；从技术面分析的角度看，目前处于 2 月暴跌

的黄金分割线 50%区域附近，并且这次的暴跌我们认为已经透支了短期下跌的

空间，长、中、短均线目前分叉依旧较大，需要时间来化解这段下跌的空间，所

以我们认为应该从技术分析的角度理解短期 A 股市场的波动，倾向于短期继续维

持宽幅震荡，等待众均线趋于重合后才能迎来阶段性反弹。 

基差处于阶段性低位、交割临近等特点将支撑期指。从 2 月 12 日以来 A 股

系统性反弹，但目前只有 IH 的主力合约和次主力合约的基差位于 0 附近，而 IF、

IC 均相对现货明显贴水，并且从阶段性波动来看，均位于最近一年基差波动的下

围边界，如图 2.1.1 至图 2.1.3 所示，所以在下周进行股指交割这段时间，我们

判断会有部分套利资金进场，期指做多情绪也将带动现货上涨，所以我们判断短

期 A 股很难破位下跌，维持宽幅震荡的概率非常大，并且整体市场的盈利性会很

差。 
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沪深 300 现货及期货涨跌幅情况 

 

资料来源：Wind 南华研究 

 

上证 50 现货及期货涨跌幅情况 

 

资料来源：Wind 南华研究 

 

中证 500 现货及期货涨跌幅情况 

 

资料来源：Wind 南华研究 
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1. 市场表现 

表 1.1 各股指期货合约升贴水 

IF.CFE 

  当月 下月 下季 隔季 

价格 4,009.40  4,000.00  3,990.00  3,981.00  

涨跌 -30.40  -32.20  -32.20  -26.60  

涨跌幅 -0.98% -1.06% -1.03% -1.08% 

贴水 -27.25  -36.65  -46.65  -55.65  

贴水率 -0.68% -0.91% -1.16% -1.38% 

IH. CFE 

  当月 下月 下季 隔季 

价格 2,873.00  2,876.80  2,875.00  2,862.40  

涨跌 -12.00  -11.80  -10.60  -11.20  

涨跌幅 -0.50% -0.40% -0.44% -0.67% 

贴水 -5.15  -1.35  -3.15  -15.75  

贴水率 -0.18% -0.05% -0.11% -0.55% 

IC. CFE 

  当月 下月 下季 隔季 

价格 6,031.00  5,988.40  5,932.00  5,833.00  

涨跌 -52.20  -58.80  -49.40  -42.00  

涨跌幅 -1.09% -1.23% -1.11% -1.12% 

贴水 -55.49  -98.09  -154.49  -253.49  

贴水率 -0.91% -1.61% -2.54% -4.16% 

数据来源：wind，南华研究 

 

表 1.2:申万一级行业最新市场表现 

行业名称 今日涨幅 5 日涨幅 10 日涨幅 30 日涨幅 年初至今 

银行 0.53% 0.62% -3.24% -10.97% 4.33% 

休闲服务 0.28% 1.51% 2.08% 2.57% 7.99% 

公用事业 0.02% 0.67% 3.61% 0.80% -6.42% 

家用电器 -0.22% -0.28% -2.02% -2.21% 3.89% 

公用事业 -0.25% 1.00% 3.00% 1.92% -5.00% 

医药生物 -0.41% 2.59% 5.28% 4.52% -1.18% 

农林牧渔 -0.48% 0.17% 0.79% -2.44% -6.75% 

综合 -0.49% 1.17% 3.47% 0.23% -9.35% 

纺织服装 -0.59% 0.09% 2.73% 0.69% -3.26% 

轻工制造 -0.62% 0.43% 2.06% 0.87% -1.71% 

机械设备 -0.65% 0.90% 4.04% 1.59% -6.52% 

建筑材料 -0.66% 0.04% 0.33% -4.95% -1.68% 
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电气设备 -0.66% 0.58% 4.94% 3.99% -7.23% 

交通运输 -0.66% 0.42% 0.83% -2.80% -1.47% 

建筑装饰 -0.77% 0.42% 1.31% -4.79% -5.47% 

商业贸易 -0.89% 1.20% 2.65% 0.57% -2.91% 

计算机 -0.98% 1.21% 10.19% 10.92% 2.03% 

食品饮料 -0.99% -1.89% -4.47% -2.49% -3.10% 

非银金融 -1.00% 1.34% -0.74% -9.55% -4.13% 

房地产 -1.06% 2.00% -0.40% -8.59% 2.14% 

有色金属 -1.07% 0.21% 0.01% -0.46% -4.26% 

化工 -1.09% -0.23% 1.51% -0.87% -2.62% 

传媒 -1.18% -0.19% 5.02% 1.56% -2.57% 

电子 -1.24% 1.46% 6.95% 8.68% -3.31% 

通信 -1.27% 0.75% 6.34% 5.78% -6.92% 

国防军工 -1.38% 0.74% 7.27% 1.04% -7.27% 

采掘 -1.69% -0.11% -3.41% -12.26% -4.21% 

钢铁 -2.12% -1.45% -4.66% -8.20% 3.92% 

2. 套利跟踪 

2.1. 期现套利 

图 2.1.1 IF 与现货基差图 图 2.1.2：IH 与现货基差图 

  

资料来源： wind  南华研究 资料来源： wind  南华研究 

 

 

 

 

 



 

 
4 2018 年 3 月 8 日 

南华期货股指期货日报 

 

图 2.1.3 IC 与现货价差 

 

数据来源：wind，南华研究 

 

2.2. 跨期套利 

 

图 2.2.1 IF 跨期价差 图 2.2.2 IH 跨期价差 

  

资料来源： wind  南华研究 资料来源： wind  南华研究 
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 IC 跨期价差

 

数据来源：wind，南华研究 

 

2.3. 跨品种套利 

图 2.3.1 IF 与 IH 价差 图 2.3.2：IC 与 IF 价差图 

  

资料来源： wind  南华研究 资料来源： wind  南华研究 
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图 2.3.3 IC 与 IH 价差 

 

数据来源：wind，南华研究 

3. 情绪指标跟踪 

 

图 3.1 50ETF 期权情绪指标跟踪 

 

数据来源：wind，南华研究 
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台州营业部 
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温州营业部 
浙江省温州市车站大道 2号华盟商务广场 1801 
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宁波分公司 
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宁波营业部 

浙江省宁波市和义路 77 号汇金大厦 9楼 
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慈溪营业部 
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嘉兴营业部 
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绍兴营业部 
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室 
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哈尔滨营业部 
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郑州市商务外环路 30 号期货大厦 1306 室 
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青岛市闽江路 2号 1单元 2501 室 
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沈阳营业部 
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天津营业部 
天津市河西区友谊路与平交道交口东南侧 大安大厦 A座 1003 
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广州营业部的地址是广州市天河区珠江新城花城大道 68 号环球都
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广州营业部 
广州市天河区花城大道 68 号 2008 房、2009 房 
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芜湖营业部 
芜湖市镜湖区伟星时代金融中心 1002 室 
电话：0553-3880212 
 
重庆营业部 
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电话：023-62611588 

 
永康营业部 
永康市丽州中路 63 号 11 楼 
电话：0579-89292777 
 
南通营业部 



 

 
8 2018 年 3 月 8 日 

南华期货股指日报 

 

太原市迎泽区解放南路 2号山西景峰国际商务大厦 8层 805 室 
电话：0351-2118018 
 
余姚营业部 
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