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A 股市场情绪观察： 

外围市场波动加剧，股指震荡走低 

 

股指期货全线转为升水结构。截至 2022 年 2 月 14 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+0.02%、+0.05%、

+0.05%，较前一交易日分别变化+0.15、+0.09 和-0.08 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 股震荡走低，大小指数全线走低。从股指期货升贴水情况来看，三

大股指期货近月合约全线转为升水结构，IF 和 IH 由贴水转为升水，而 IC 升水缩

窄。从盘面来看，上周外围市场大幅波动拖累国内市场情绪，成长板块未能止跌，

而稳增长板块大幅调整，券商、房地产、银行、建材板块跌幅居前，地产股暴跌，

高估值板块连续调整拖累指数。 

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 4,552.60 0.91 0.02% 

IF01.CFE 沪深 300 期货次月 4,552.20 0.51 0.01% 

IF02.CFE 沪深 300 期货当季 4,533.80 -17.89 -0.39% 

IF03.CFE 沪深 300 期货下季 4,484.20 -67.49 -1.48% 

000300.SH 沪深 300 4,551.69     

IH00.CFE 上证 50 期货当月 3,105.60 1.60 0.05% 

IH01.CFE 上证 50 期货次月 3,111.00 7.00 0.23% 

IH02.CFE 上证 50 期货当季 3,110.60 6.60 0.21% 

IH03.CFE 上证 50 期货下季 3,073.40 -30.60 -0.99% 

000016.SH 上证 50 3,104.00     

IC00.CFE 中证 500 期货当月 6,699.20 3.50 0.05% 

IC01.CFE 中证 500 期货次月 6,698.00 2.30 0.03% 

IC02.CFE 中证 500 期货当季 6,610.40 -85.30 -1.27% 

IC03.CFE 中证 500 期货下季 6,514.20 -181.5

0 

-2.71% 

000905.SH 中证 500 6,695.70     
 

数据来源：WIND、金信期货优财研究院 
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股指波动率稳中略有上升。今日三大股指波动率总体上呈现稳中有升，但升幅

较为有限。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 16.1%处在历史 32%的分位上；上证 50 指数 HV10 波动率为 21%在历史 63%

的分位上，HV30 波动率为 16.9%处在历史 35%的分位上；中证 500 指数 HV10

波动率为 26.6%在历史 71%的分位上，HV30 波动率为 17.9%处在历史 30%的分位

上。 

解读：上周全球主要央行转鹰以及乌克兰局势紧张引发全球股市深度调整， 10

年期美债收益率一度升破 2%关口，恐慌指数 VIX 继续上行至 27.36。国内股指

受外围市场波动、高估值板块持续调整、北向资金流出等影响而出现走弱迹象。

短期海外央行处于政策转变关键窗口，美元加息预期升温，外围市场情绪变化

仍在扰动 A 股走势。预计短期 A 股将延续调整，向下空间有限。本周重点关注

中美通胀数据对 A 股的扰动作用。 

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 
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图表 4：三大股指波动率统计 

  
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  0.215  

第三四分位数 0.234  0.241  0.242  0.247  
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