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主要观点 

⚫ 摘要：政策面连续释放托底信号，改善市场预期，市场情绪冷却后再度迎来好转。基本面来

看，消费、基建、地产等领域政策效果开始显现，三季度经济数据呈现阶段性改善，其中内需

止跌并温和回升，需求改善在未来一到两个季度可能仍将持续。策略方面，短期股指市场情

绪回归理性，或呈现区间震荡走势，尝试高抛低吸。中长期来看，基本面企稳向好有望为股

指修复提供支撑，可以考虑在回调时逢低布局多头仓位。跨品种方面，短期在高波动环境下，

中小盘风格相对跑赢，关注空 IH/多 IM。套保方面，期指 2410合约到期，空头套保新入场考

虑 2412合约相对较优。 

一、 市场点评及操作策略 

⚫ 本周五为 2410 合约到期日，期指市场放量增仓，市场情绪跟随现货市场回升。比价方面，

IC/IH周度回升至 2.08，IM/IH升至 2.12，小盘股弹性相对较强。所有中信一级行业中，计

算机（11.15%）、国防军工（9.01%）、电子（8.64%）、综合金融（8.63%）板块周度涨幅

靠前；食品饮料（-3.21%）、石油石化（-1.61%）、煤炭（-0.97%）板块周度调整幅度靠前。

基差方面，前半周各品种基差同步指数出现调整，多数合约重回贴水状态，周五基差整体反

弹，IH、IF 再度恢复升水状态。截至周五，IF、IH、IC 和 IM 当季合约年化基差率分别为

1.3%、2.9%、-3.3%和-2.0%。 

⚫ 10 月 17日，中央五大部门联合举行新闻发布会，介绍促进房地产市场平稳健康发展有关情

况。会议宣布了一系列支持房地产市场的政策措施，包括“四个取消”、“四个降低”、“两

个增加”。四个取消为：取消限购、取消限售、取消限价、取消普通住宅和非普通住宅标准。

四个降低为：降低住房公积金贷款利率、降低住房贷款的首付比例、降低存量贷款利率、降

低“卖旧买新”换购住房的税费负担。两个增加为：新增实施 100万套城中村改造和危旧房

改造，以及将“白名单”项目信贷规模增加至 4万亿元等。政策组合拳的逐步落地有利于进

一步提振市场信心，推动房地产市场止跌回稳。 

⚫ 10 月 18日，在金融街论坛年会上，中国人民银行行长潘功胜与中国证监会主席吴清发表了

重要讲话，宣布了一系列旨在促进资本市场稳定发展的新政策。其中包括股票回购增持再贷

款政策和证券、基金、保险公司互换便利（SFISF）的启动。股票回购增持再贷款首期额度

3000亿元，年利率 1.75%，期限 1年，可视情况展期。这些政策工具的启动，不仅提供了流

动性支持，降低了融资成本，而且有助于维护资本市场的稳定运行，增强市场参与者的信心。

另外，潘功胜行长表示，9 月 27 日，已下调存款准备金率 0.5 个百分点，预计年底前视市

场流动性情况，择机进一步下调存款准备金率 0.25-0.5 个百分点；下调公开市场 7 天期逆

回购操作利率 0.2 个百分点；中期借贷便利利率下降 0.3个百分点。 
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⚫ 政策面连续释放托底信号，改善市场预期，市场情绪冷却后再度明显好转。基本面来看，消

费、基建、地产等领域政策效果开始显现，三季度经济数据呈现阶段性改善，其中内需止跌

并温和回升，需求改善在未来一到两个季度可能仍将持续。策略方面，短期股指市场情绪回

归理性，或呈现区间震荡走势，尝试高抛低吸。中长期来看，基本面企稳向好有望为股指修

复提供支撑，可以考虑在回调时逢低布局多头仓位。跨品种方面，短期在高波动环境下，中

小盘风格相对跑赢，关注空 IH/多 IM。套保方面，期指 2410合约到期，空头套保新入场考

虑 2412合约相对较优。 

数据来源：wind，中信建投期货 

图 3：中信一级行业周涨跌幅（%） 

 
数据来源：wind，中信建投期货 

二、市场情绪与流动性 

⚫ 市场情绪方面，两市融资融券余额 15946.82亿元，其中融资余额为 15855.64亿元，较此前

图 1：近一周国际主要资产表现（%） 图 2：近一周国内主要资产表现（%） 
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一周继续上升，融券余额为 91.18亿元，较此前一周小幅回升。市场成交活跃度开始逐步回

落后，周五量能再度上升，全周两市成交额日均达到 16482.07亿元。 

⚫ 流动性方面，SHIBOR 一个月利率为 1.8180%，SHIBOR 一周利率为 1.5680%，SHIBOR 隔夜为

1.3990%；国债现券市场收益率曲线相较前一周整体下行，1年期利率降至 1.4250%，5年期

利率收至 1.7850%，10 年期利率降至 2.1125%。 

图 4：两融余额（亿元） 图 5：万得全 A 周度换手率（%） 

  

数据来源：wind，中信建投期货 

图 6：两市成交额与上证指数市盈率 图 7：国债收益率（%） 

  

数据来源：wind，中信建投期货 

 

图 8：SHIBOR 隔夜和 SHIBOR1周 图 9：GC001 和 GC007 
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数据来源：wind，中信建投期货 

三、股指期货行情 

⚫ 周五为 2410 合约到期日，期指市场放量增仓，市场情绪跟随现货市场回升。基差方面，前

半周各品种基差同步指数出现调整，多数合约重回贴水状态，周五基差整体反弹，IH、IF再

度恢复升水状态。截至周五，IF、IH、IC 和 IM 当季合约年化基差率分别为 1.3%、2.9%、-

3.3%和-2.0%。 

⚫ 比价方面，IC/IH周度回升至 2.08，IM/IH升至 2.12，小盘股弹性相对较强。所有中信一级

行业中，计算机（11.15%）、国防军工（9.01%）、电子（8.64%）、综合金融（8.63%）板

块周度涨幅靠前；食品饮料（-3.21%）、石油石化（-1.61%）、煤炭（-0.97%）板块周度调

整幅度靠前。 

 

图 10：IF 升贴水 图 11：IH 升贴水 

 
 

数据来源：wind，中信建投期货 
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图 12：IC 升贴水 图 13：IM 升贴水 

  

数据来源：wind，中信建投期货 

图 14：期指比价（IC） 图 15：期指比价（IM） 

  

数据来源：wind，中信建投期货 

图 16：IF 合约持仓量增减（手） 图 17：IH 合约持仓量增减（手） 

  

数据来源：wind，中信建投期货 
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图 18：IC 合约持仓量增减（手） 图 19：IM 合约持仓量增减（手） 

  
数据来源：wind，中信建投期货 

图 20：IF 前 20 大机构主力合约持仓与成交量变动（手） 图 21：IH 前 20 大机构主力合约持仓与成交量变动（手） 

  

数据来源：wind，中信建投期货 

图 22：IC 前 20 大机构主力合约持仓与成交量变动（手） 图 23：IM 前 20 大机构主力合约持仓与成交量变动（手） 

  

数据来源：wind，中信建投期货 
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图 24：IF 各合约成交量（手） 图 25：IH 各合约成交量（手） 

 
 

数据来源：wind，中信建投期货 

 

数据来源：wind，中信建投期货 

图 28：沪深 300 成交额与 ETF净流入 

 

图 29：上证 50 成交额与 ETF净流入 

  

数据来源：wind，中信建投期货 

图 26：IC 各合约成交量（手） 图 27：IM 各合约成交量（手） 
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图 30：中证 500 成交额与 ETF净流入 图 31：中证 1000 成交额与 ETF 净流入 

  

数据来源：wind，中信建投期货 
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重要声明 

本报告观点和信息仅供符合证监会适当性管理规定的期货交易者参考，

据此操作、责任自负。中信建投期货有限公司（下称“中信建投”）不因任

何订阅或接收本报告的行为而将订阅人视为中信建投的客户。 

本报告发布内容如涉及或属于系列解读，则交易者若使用所载资料，有

可能会因缺乏对完整内容的了解而对其中假设依据、研究依据、结论等内容

产生误解。提请交易者参阅中信建投已发布的完整系列报告，仔细阅读其所

附各项声明、数据来源及风险提示，关注相关的分析、预测能够成立的关键

假设条件，关注研究依据和研究结论的目标价格及时间周期，并准确理解研

究逻辑。 

全国统一客服电话：400-8877-780  

网址：www.cfc108.com 

获取更多投研报告、专业客户经理一对一服务、

了解公司更多信息，扫描右方二维码即可获得！ 

 

http://www.cfc108.com/
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中信建投对本报告所载资料的准确性、可靠性、时效性及完整性不作任

何明示或暗示的保证。本报告中的资料、意见等仅代表报告发布之时的判

断，相关研究观点可能依据中信建投后续发布的报告在不发布通知的情形下

作出更改。 

    中信建投的销售人员、交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设

和标准、采用不同的分析方法而口头或书面发表与本报告意见不一致的市场

评论和/或观点。本报告发布内容并非交易决策服务，在任何情形下都不构成

对接收本报告内容交易者的任何交易建议，交易者应充分了解各类交易风险

并谨慎考虑本报告发布内容是否符合自身特定状况，自主做出交易决策并自

行承担交易风险。交易者根据本报告内容做出的任何决策与中信建投或相关

作者无关。 

本报告发布的内容仅为中信建投所有。未经中信建投事先书面许可，任

何机构和/或个人不得以任何形式对本报告进行翻版、复制和刊发，如需引

用、转发等，需注明出处为“中信建投期货”，且不得对本报告进行任何增

删或修改。亦不得从未经中信建投书面授权的任何机构、个人或其运营的媒

体平台接收、翻版、复制或引用本报告发布的全部或部分内容。版权所有，

违者必究。 

 

 


