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信达期货股指期权期货早报 
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报告联系人：宏观金融团队 
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 新浪报道，知情者透露，根据美国证券交易委员会（SEC）最新研究出的规章制度，私募股权（PE）

投资公司有义务详细披露投资者要承担的手续费。 

 春节消费市场“虎虎生威”。网联清算平台数据显示，春节假期前五天，网联平台共处理跨机构

网络支付交易 62.36 亿笔，金额 4.2 万亿元，同比增长 5.30%和 11.58%。专家表示，冰雪经济风

生水起、线上年货消费崭露头角、消费券消费方兴未艾成为今年春节消费三个亮点，消费市场潜

力得到进一步释放。 

 香港万得通讯社报道，易华录表示，虽然 2021 年公司利润变动较大，但收入变动幅度相对较小，

回款速度加快，同时公司数据湖战略转型取得了突破性的成果。公司数据运营业务保持稳定发展，

期间公司全力专注于轻资产数据运营业务的开拓发展，加大了在超存云业务、数据运营及“数据

银行”（拟更名）等业务的研发投入，打造数字资产底座，并于 2021 年底成功发布上线“数据银

行”业务，目前已有相关的运营收入，实现了“收、存、治、用、易”的闭环。 
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春节前最后一个交易日，A 股三大指数整体走弱，其中上证 50 指数收跌 2.09%，沪深 300 收跌

1.21%，中证 500 收跌 0.38%，北向资金净流出 124.66 亿元，这主要是受到外围市场的不断干扰与节

前资金的兑换情绪影响。春节期间，外围股市显著回暖，包括港股在内的多数海外股指上涨。与此

同时，各上市企业 2021 年业绩预告的密集披露也让投资者们提前吃下一粒定心丸。我们认为春节前

一周，投资者交易热情不足，市场出现了超预期的下调，而春节期间外围市场的企稳对节后 A 股的

表现有较强的提振作用，指数出现修复性回暖的概率较大。但值得注意的是，目前海外流动性收紧

的预期逐渐强烈，市场短期的回暖并不代表风险的完全释放，在“靴子”正式落地前，我们仍需注

意国内外货币政策差异给我国股指带来的波动性风险。目前，我国宏观经济的“三重压力”仍然存

在，一季度市场的表现主要依靠政策的托底，因此我们之前提到的“稳增长”交易逻辑节后将持续；

当前上证 50、沪深 300 指数位于震荡区间下沿，叠加其成分股多为稳增长相关的传统蓝筹，我们认

为上证 50、沪深 300 下方支撑较强，建议重点关注。 

期权方面，春节前受市场情绪躁动以及标的物价格疲软的影响，沪深 300 股指期权、300ETF 期

权、50ETF 期权隐含波动率大幅上升，特别是看跌期权隐含波动率大幅飙升至 25+，表明投资者担忧

春节期间外围股市下跌，大量买入看跌期权导致隐含波动率上升。节后第一天隐含波动率将降至 20

以下，有双买期权策略，建议开盘即平仓，可以少量参与卖出虚 2 档看跌期权，买入日历价差策略

（卖近月虚 1 档看涨期权，买入次月虚 1 档看涨期权）。 

操作建议：IF、IH 合约中长线多单可以入场或持有，短线空单可离场。期权双买策略建议开盘即平

仓，可以少量参与卖出虚 2 档看跌期权，买入日历价差策略（卖近月虚 1 档看涨期权，买入次月虚

1 档看涨期权）  

风险因素：关注外围市场货币政策扰动等 

http://www.cindaqh.com/
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1．宏观与股指 

图 1：10 年国债利率与沪深 300 指数  图 2：沪深 300 指数与换手率 

 

 

 

 

图 3：即期汇率与沪深 300 指数  图 4：上证 50 指数与换手率 

 

 

 

 

图 5：中美利差与沪深 300 指数  图 6：信用利差与中证 500 指数 

 

 

 

 

数据来源：wind，信达期货研究发展中心 
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2.  波动率 

图 7：沪深 300 指数与隐含波动率  图 8：沪深 300 指数与历史波动率 

 

 

 

 

图 9：上证 50 指数与隐含波动率  图 10：上证 50 指数与历史波动率 

 

 

 

 

数据来源：wind，信达期货研究发展中心 
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3. 资金流向 

图 11：北向累计资金流向 

 

 

图 12：北向当日资金流向 

 

 

数据来源：wind，信达期货研究发展中心 
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4. 绝对估值 

图 13：三大指数 PE 

 

 

5. AH 股联动性 

图 14：上证 50 与恒生 AH 股溢价指数 

 

 

数据来源：wind，信达期货研究发展中心 
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6. 基差  

图 15：IF 合约基差  图 16：IH 合约基差 

 

 

 

 

图 17：IC 合约基差  

 

 

 

数据来源：wind，信达期货研究发展中心 
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