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俄乌释放缓和信号，欧美市场大涨，VIX 恐慌指数
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涨，成长股估值消化临近阶段尾声，蓝筹股受益于宏观

稳增长需求，因此，后市 IH、IF、IC 三大期指有望筑底

反弹。 
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行情观点 

品种 观 点 展望 

 

 

 

 

 

 

 

股指期货 

股指期货：外盘风险缓解，指数有望回暖走好 

（1）IH、IF、IC 近月合约期现差分别为-2.93、-8.9、-4.88，

相比上一个交易日，分别变化-4.53、-9.81、-8.38。上证 50、沪深

300与中证 500指数以 2021 年 1月份作为基点的计算值分别为

0.856、0.873、1.043；以 2019年 1 月份作为基点计算值分别为

1.379、1.549、1.636。 

（2）三大股指悉数上涨，创业板指大幅反弹，收复 2800 点，科

创 50亦表现不俗，赛道股强势反弹。上证指数收涨 0.5%报 3446.09

点，深证成指涨 1.69%，创业板指涨 3.09%，科创 50 涨 2.88%，万得

全 A涨 1.08%。两市成交额 8285.8亿元；北向资金实际净卖出超 35

亿元。上证 50、沪深 300、中证 500 分别变化 0.51%、1.06%、

0.96%。 

观点：外盘走好，俄乌争端缓和，利好股指。国外方面，俄罗斯乌

克兰释放缓和信号，欧美市场反弹大涨，VIX恐慌指数回落，外盘风险

降低。国内方面，2月 15日央行开展 3000亿元 1年期 MLF 操作和 100

亿元 7 天期公开市场逆回购操作，中标利率分别为 2.85%、2.10%，流

动性净投放大幅增长。昨日创业板指迎来超跌反弹大涨，成长股估值泡

沫消化进程短线告一段落，即将迎来修复性行情，筑底概率大增；蓝筹

股依然受益于稳增长背景下的维稳需求。临近两会窗口期，政策红利预

期驱动下，股指支撑强。后市股指筑底反弹。 

 

 

 

 

 

 

 

震荡筑底，

等待反弹 

 

 

 

金融期权 

金融期权：外盘风险解除，国内期权中长线降波局面不变 

期权标的上证 50ETF、沪深 300ETF（沪）、沪深 300ETF（深）、

沪深 300指数的变化分别为-1.12%、-1.07%、-1.04%、-1.08%。俄乌

争端缓和，欧美市场反弹，VIX 恐慌指数回落，地缘政治风险的利空

影响减小。国内期权隐含波动率下跌，成长股大涨促进两市情绪面缓

和，沪深 300 指数挂钩的三个期权 PCR 值下跌至 1.0 以下；技术形态

上看，四个期权标的均处在震荡筑底阶段。日线级别波动率下降趋势

不变，期权隐含波动率随指数空头反弹隐含波动率与历史波动率的波

 

 

隐波波差收

窄，降波预期

强烈 
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差数值保持在近四个月低值水平，后市降波预期强烈。总体上看，利

空因素逐渐出清，后市震荡筑底，等待反弹行情。 

 

行情数据监测 

图表 1：现货指数对比（2019.1 作为基期）       图表 2：现货指数对比（2021.1 作为基期） 

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 

图表 3：IH 期现差                           图表 4：IF 期现差 

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 
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图表 5：IC 期现差                         图表 6：近月期现差对比 

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 

图表 7：IH 跨期价差                          图表 8：IF 跨期价差 

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 

图表 9：IC 跨期价差                  图表 10：近月升贴水率（单位：%） 
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数据来源：wind，兴证期货研发部 

图表 11：指数换手率（单位：%）                    

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 

图表 12：北向资金流向（单位：亿元）             图表 13：两融余额（单位：万元） 

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 

图表 14：50ETF 期权 PCR 与成交量         图表 15：300ETF（沪）期权 PCR 与成交量   
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数据来源：wind，兴证期货研发部 

图表 16：300ETF（深）期权 PCR 与成交量      图表 17：沪深 300 股指期权 PCR 与成交量   

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 

图表 18：50ETF 期权隐含波动率走势 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 
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图表 19：300ETF 期权（沪）隐含波动率走势 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 

图表 20：300ETF 期权（深）隐含波动率走势 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 
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图表 21：沪深 300 股指期权隐含波动率走势 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 

图表 21：上证 50ETF 历史波动率锥 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 
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图表 21：沪市 300ETF 历史波动锥 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 

图表 21：深市 300ETF 历史波动率锥 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 
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图表 21：沪深 300 股指历史波动率锥 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 
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