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A 股市场情绪观察： 

赛道股反弹，股指波动仍有上升可能 

 

股指期货全线转为贴水结构。截至 2022 年 2 月 15 日，三大股指期货近远月合约

全线转为贴水结构。IF、IH和 IC当月合约升贴水率分别为-0.19%、-0.09%、-0.07%，

较前一交易日分别变化-0.21、-0.14 和-0.12 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 股震荡反弹，创业板指大幅上涨并收复 2800 点。从盘面来看，央行

超额续作 MLF 提振了市场情绪，赛道股反弹，医药股暴涨，但两市成交环比下降，

北向资金连续两日净卖出。总体来看，外围市场情绪变化仍在扰动 A 股走势，节

后赛道股普遍回调下基金面临赎回压力，预计赛道股反弹难以持续。 

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 4,591.20 -8.90 -0.19% 

IF01.CFE 沪深 300 期货次月 4,591.80 -8.30 -0.18% 

IF02.CFE 沪深 300 期货当季 4,570.80 -29.30 -0.64% 

IF03.CFE 沪深 300 期货下季 4,518.80 -81.30 -1.77% 

000300.SH 沪深 300 4,600.10     

IH00.CFE 上证 50 期货当月 3,117.00 -2.93 -0.09% 

IH01.CFE 上证 50 期货次月 3,123.00 3.07 0.1% 

IH02.CFE 上证 50 期货当季 3,119.80 -0.13 0% 

IH03.CFE 上证 50 期货下季 3,080.00 -39.93 -1.28% 

000016.SH 上证 50 3,119.93     

IC00.CFE 中证 500 期货当月 6,755.40 -4.88 -0.07% 

IC01.CFE 中证 500 期货次月 6,756.60 -3.68 -0.05% 

IC02.CFE 中证 500 期货当季 6,670.20 -90.08 -1.33% 

IC03.CFE 中证 500 期货下季 6,570.00 -190.2

8 

-2.81% 

000905.SH 中证 500 6,760.28     
 

数据来源：WIND、金信期货优财研究院 
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股指波动率回落。今日三大股指波动率总体回落。沪深 300 指数 HV10 波动率

为 18.5%在历史 50%的分位上，HV30 波动率为 16.5%处在历史 34%的分位上；上

证 50 指数 HV10 波动率为 19.1%在历史 53%的分位上，HV30 波动率为 17%处在

历史 36%的分位上；中证 500 指数 HV10 波动率为 21.3%在历史 53%的分位上，

HV30 波动率为 18.3%处在历史 32%的分位上。 

解读：隔夜欧美股市全线下挫，美联储官员态度转鹰及俄乌冲突持续升级导致

全球风险偏好下降，恐慌指数 VIX 继续上行至 28.33。近期全球主要央行转鹰

以及乌克兰紧张局势继续影响市场情绪，而国内 A 股市场风格持续分化，新能

源等成长股大幅调整，而低估值金融板块以及家电地产以及基建板块明显上

涨，稳增长风格占优。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，股指波

动仍有上升可能。本周重点关注中美通胀数据、外围地缘政治对 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  0.269  0.269  

最大值 0.841  0.669  0.905  0.656  0.871  0.741  

当前波动率 0.185  0.165  0.191  0.170  0.213  0.183  

当前分位数 50% 34% 53% 36% 53% 32% 
 

数据来源：WIND、金信期货优财研究院 
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分析师承诺 

作者为金信期货有限公司投资咨询团队成员，具有中国期货业协会授予的期货投资咨询

执业资格，保证报告所采用的数据均来自合规渠道，分析逻辑基于作者的职业理解。作者以

勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映了作者的研究观点，力

求独立、客观和公正，结论不受任何第三方的授意或影响。作者不曾因也将不会因本报告中

的具体推荐意见或观点而直接或间获得受任何形式的报酬或利益。 

 

免责声明 

本报告仅供金信期货有限公司（以下简称“本公司”）客户参考之用。本公司不会因为

关注、收到或阅读本报告内容而视相关人员为客户。在任何情况下，本报告中的信息或所表

述的意见均不构成对任何人的投资建议或私人咨询建议。在任何情况下，本公司及其员工或

者关联机构不承诺投资者一定获利，不与投资者分享投资收益，也不对任何人因使用本报告

中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。 

本公司具有中国证监会认可的期货投资咨询业务资格。本报告发布的信息均来源于第三

方信息提供商或其他已公开信息，本公司对这些信息的准确性、完整性、时效性或可靠性不

作任何保证。本报告所载的资料、意见及推测仅反映研究人员于发布本报告当日的判断且不

代表本公司的立场，本报告所指的期货或投资标的的价格、价值及投资收入可能会波动，过

往表现不应作为日后的表现依据。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推

测不一致的报告。本公司不保证本报告所含信息保持在最新状态，且对本报告所含信息可在

不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。  

市场有风险，投资需谨慎。本报告难以考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需


