
               

 

 

请务必仔细阅读正文之后的声明 

A 股市场情绪观察： 

市场风格切换，股指延续震荡 

 

股指期货升贴水结构分化。截至 2022年 2月 10日，三大股指期货近远月合约升

贴水结构呈现分化状态。IF、IH和 IC当月合约升贴水率分别为-0.08%、+0.03%、

-0.06%，较前一交易日分别变化+0.00、+0.05和-0.04个百分点。 

（期货升水表示期货价格高于现货价格，期货贴水表示期货价格低于现货价格） 

解读：今日 A 股表现震荡，大小指数表现分化，创业板再度下挫。从股指期货升

贴水情况来看，三大股指期货近月合约升贴水结构分化，IH由贴水转为升水，IC

贴水扩大。从盘面来看，节后市场对稳增长政策以及宽信用效果能否达到预期的

担忧限制 A 股的反弹，叠加机构调仓下高估值板块回调，指数较为分化并且反弹

持续性较差，成长股及赛道股整体承压，而稳增长及周期板块表现较好。 

图表 1：股指期货升贴水 

代码 简称 最新成交价 升贴水幅度 升贴水率 

IF00.CFE 沪深 300期货当月 4,636.20 -3.66 -0.08% 

IF01.CFE 沪深 300期货次月 4,636.00 -3.86 -0.08% 

IF02.CFE 沪深 300期货当季 4,618.40 -21.46 -0.46% 

IF03.CFE 沪深 300期货下季 4,566.20 -73.66 -1.59% 

000300.SH 沪深 300 4,639.86     

IH00.CFE 上证 50期货当月 3,146.00 0.89 0.03% 

IH01.CFE 上证 50期货次月 3,153.00 7.89 0.25% 

IH02.CFE 上证 50期货当季 3,148.40 3.29 0.1% 

IH03.CFE 上证 50期货下季 3,112.20 -32.91 -1.05% 

000016.SH 上证 50 3,145.11     

IC00.CFE 中证 500期货当月 6,836.40 -4.09 -0.06% 

IC01.CFE 中证 500期货次月 6,819.60 -20.89 -0.31% 

IC02.CFE 中证 500期货当季 6,713.00 -127.4

9 

-1.86% 

IC03.CFE 中证 500期货下季 6,609.20 -231.2

9 

-3.38% 

000905.SH 中证 500 6,840.49     
 

数据来源：WIND、金信期货优财研究院 
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股指波动率下降。今日三大股指波动率整体下降，特别是短期波动率下降明显。

沪深 300指数 HV10波动率为 19.9%在历史 59%的分位上，HV30波动率为 16%处

在历史 31%的分位上；上证 50指数 HV10波动率为 20.4%在历史 60%的分位上，

HV30波动率为 16.8%处在历史 34%的分位上；中证 500指数 HV10波动率为 26.4%

在历史 71%的分位上，HV30波动率为 17.8%处在历史 29%的分位上。 

解读：隔夜欧美股市大集体上涨，美债收益率下降，恐慌指数 VIX继续下行至

19.96。近期外围市场情绪好转，但海外央行处于政策转变关键窗口，外围市

场情绪变化仍在扰动 A股走势。短期国内处于稳增长政策发力的时间窗口，而

通胀压力缓解背景下货币政策仍有宽松空间，短期政策面及资金面对 A股走势

有较强支撑。短期 A股仍处于风格转换阶段，预计股指将延续调整。 

图表 2：VIX 指数 

 

数据来源：WIND、金信期货优财研究院 

图表 3：沪深 300 股指历史波动率 

 

数据来源：WIND、金信期货优财研究院 

图表 4：三大股指波动率统计 
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沪深 300 指数 上证 50 指数 中证 500 指数 

HV10 HV30 HV10 HV30 HV10 HV30 

均值 0.201  0.207  0.203  0.210  0.229  0.236  

标准差 0.105  0.093  0.108  0.094  0.118  0.106  

最小值 0.037  0.052  0.039  0.064  0.044  0.090  

第一四分位数 0.135  0.148  0.136  0.148  0.152  0.171  

中值 0.180  0.188  0.180  0.188  0.200  0.216  

第三四分位数 0.234  0.241  0.242  0.247  0.270  0.269  

最大值 0.841  0.669  0.905  0.656  0.871  0.741  

当前波动率 0.199  0.160  0.204  0.168  0.264  0.178  

当前分位数 59% 31% 60% 34% 71% 29% 
 

数据来源：WIND、金信期货优财研究院 
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