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中金所：做好股指期权上市准备工作 

 

 

  

 

股指期货：下行压力加大，降准在路上 

1.核心逻辑：10月以来宏观数据总体不及预期，无论是社会融资还是

经济数据都在指向经济下行压力进一步加大，市场逆周期调控预期也在逐

步上升。虽然 7月政治局会议中强调“房住不炒，不将地产作为短期刺激

经济的手段”，但我们认为短期不刺激地产不代表不会稳地产。相反，在

内、外部风险不断叠加的背景下，稳地产才是稳经济的关键。就股市而言，

内、外部风险依然存在，短期仍以弱势震荡为主。 

2.操作建议：谨慎做空 

3.风险因素：经济增长、地产投资不及预期 

4.背景分析： 

A 股震荡攀升，题材股多点开花。上证指数涨 0.74%报 2899.47 点，

盘中一度站上 2900点；深成指涨 1.15%；创业板指涨 2.15%，时隔两周重

回 1700点。两市成交 4238亿元，较上日略有放量。北向资金全天净流入

60.64亿元，已连续 16日净流入。 

 

 

主力合约 单位 最新 1日变化 5日变化
收盘价 点 3,880.0  0.7% 0.3%
持仓量 手 89,413   9.4% 2.7%
成交量 手 79,769   30.1% 26.5%
收盘价 点 2,920.6  0.6% -0.4%
持仓量 手 38,721   7.7% -3.5%
成交量 手 26,740   31.3% 17.4%
收盘价 点 4,960.2  1.0% 1.7%
持仓量 手 101,078  2.9% -5.2%
成交量 手 69,665   8.7% 12.1%

沪深300

上证50

中证500

单位 最新 过去1日 过去5日
主力基差 点 -0.6 -2.6 -6.3
价差:IF01-IF12 点 0.0 -2.4 -3.0
价差:IF03-IF01 点 -3.0 -4.0 -4.2
价差:IF06-IF03 点 -10.0 -10.0 -12.6
主力基差 点 7.4 8.9 13.5
价差:IH01-IH12 点 -2.4 -3.8 -1.2
价差:IH03-IH01 点 -1.4 -0.8 -0.4
价差:IH06-IH03 点 -7.6 -7.6 -7.4
主力基差 点 1.3 -2.5 -0.9
价差:IC01-IC12 点 -37.4 -39.0 -38.8
价差:IC03-IC01 点 -68.8 -69.4 -77.0
价差:IC06-IC03 点 -93.0 -85.8 -101.8

沪深300

上证50

中证500
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重要消息： 

1、 商务部表示，中方认为，如果中美双方达成第一阶段协议，应该

相应降低关税；双方经贸团队一直保持密切沟通，目前没有更多

细节可以透露。 

2、 上交所副总经理徐毅林：支持和鼓励“硬科技”企业上市；加大

对技术过硬、代表性强、市场认可度高、已启动上市准备工作科

技创新企业服务力度，推动其尽快申报上市；尤其对于突破关键

核心技术、有潜力参与全球竞争的企业，加大制度供给，“不拘一

格”支持其在科创板上市。 

3、 中金所副总经理李海超：正在证监会的指导下积极做好股指期权

上市的各项准备工作。要稳步推进股指类、利率类、汇率类期货、

期权新产品供给，努力建立健全与我国经济地位相适应、与金融

市场发展进程相匹配、与资本市场改革需要相配套的衍生品体系，

为经济金融市场的进一步对外开放保驾护航。 

 

国债期货：利率、信用传导机制有待改善 

1.核心逻辑：本次降息不应解读为新一轮降息周期的开始。从历次国

常会、金融委以及央行的表态都主张保持货币政策定力，坚决不搞大水漫

灌，对此今后的货币政策走向应该是根据经济变动需求来采取动态调整的

过程，如果经济下行压力抬升则加大逆周期调控，如果经济维持在平稳区

间运行则继续保持定力。因此从货币政策角度来看，对债券价格市场总体

为中性，短期基本面主导的格局将继续维持。 

2.操作建议：谨慎做多 

3.风险因素：贸易谈判不及预期、跨季流动性超预期 

4.背景分析： 

国债期货小幅收红，10 年期主力合约涨 0.04%，5 年期主力合约涨

0.02%，2年期主力合约涨 0.01%。交易员称，中美贸易谈判消息影响逐渐

减弱，市场等待国内经济和金融数据对方向的进一步指引，并关注明日 MLF

到期续做情况。 

单位 最新 过去1日 过去5日
北向资金 亿元 61 40 17
沪深300资金净买入 亿元 80 -10 -40
中证500资金净买入 亿元 48 -18 -30
上证50资金净买入 亿元 20 -30 -21
两市融资余额 亿元 9,564 9,556 9,538

单位 最新 1日变化 5日变化
沪深300 点 3879.4 0.8% 0.4%
上证综指 点 2899.5 0.7% 0.3%
深证综指 点 1627.0 1.1% 1.8%
中小板综指 点 9105.9 1.2% 1.9%
创业板综指 点 1709.8 2.2% 2.2%
上证50 点 2921.9 0.7% -0.3%
中证500 点 4106.4 0.6% 0.0%
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重要消息： 

1. 截止 12月 5日，央行连续 12个工作日暂停逆回购。今日（12月

6日）即将迎来 1875亿元 MLF到期。 

2. 中金所：2019年记账式附息（十六期）国债已招标发行，该国债

符合 T1912、T2003和 T2006 合约的可交割国债条件，转换因子分

别为 1.0075、1.0071 和 1.0069。该国债从上市交易日后的下一

交易日开始，纳入可交割国债范围。 

3. 中国债券市场近期将有 5 期金融债发行，计划发行总规模为 470

亿元；即将在 12月 09日发行的“19中信银行永续债”计划发行

规模为 400亿元，期限为 5年。 

 

 

免责声明： 

本报告立足于结合基本面及技术面对市场价格运行趋势及轮廓进行整体判断，提示可能存在的投

资风险与投资机会。报告中的信息均源自于公开材料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何

保证。报告仅作参考之用，在任何情况下均不构成对所述期货品种的买卖建议，我们也不承担因根据

本报告操作而导致的损失。 

 

联系方式： 

主力合约 单位 最新 1日变化 5日变化

收盘价 元 97.89 0.01% -0.13%

持仓量 手 78,205 2.21% 5.00%

成交量 手 22,331 -17.38% -0.83%

收盘价 元 99.68 0.01% 0.03%

持仓量 手 23,067 2.84% 11.41%

成交量 手 5,549 -29.47% -9.42%

收盘价 元 100.28 0.01% 0.00%

持仓量 手 10,867 -4.05% -9.85%

成交量 手 13,237 -62.92% -42.07%

十年期

五年期

两年期

单位 最新 过去1日 过去5日

价差:T12-T09 元 0.49 0.44 0.38

价差:T03-T12 元 0.34 0.36 0.33

价差:TF12-TF09 元 0.45 0.46 0.41

价差:TF03-TF12 元 0.26 0.25 0.25

价差:TS12-TS09 元 0.20 0.21 0.16

价差:TS03-TS12 元 0.18 0.17 0.17
两年期

十年期

五年期

资金利率 单位 最新 过去1日 过去5日

DR007 % 2.31 2.21 2.60

R007 % 2.46 2.45 2.76

SHIBOR1W % 2.43 2.43 2.60

SHIBOR3M % 3.02 3.02 3.02

现券价格 单位 最新 过去1日 过去5日

2年期国债 % 2.68 2.68 2.69

5年期国债 % 2.98 2.98 2.98

10年期国债 % 3.18 3.18 3.17
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