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股指衍生品周度观点
沪深300股指期货多空因素：
利多因素：A股超30家沪市主板公司集中披露回购增持公告，政策面持续释放稳市信号，蓝筹估值底部获得支撑；央行明确继续实施适度宽松货币政策，为权益市场提供友好的资金面环
境。利空因素：半导体、电子板块近期波动加剧，盈利修复斜率偏缓；经济供强需弱矛盾犹存，指数上行缺乏基本面强力驱动。总结而言：沪深300政策底与回购潮提供支撑，但科技拖累
与盈利偏缓制约反弹高度。

上证50股指期货多空因素：
利多因素：银行、煤炭等高股息权重板块表现稳健，政策稳市信号明确，IH在四大期指中贴水最浅；上证50成分股以金融消费龙头为主，盈利波动小于中小盘，在宏观不确定性中具备相
对配置价值。利空因素：实体融资需求不高，金融及周期权重板块受经济数据偏弱制约，指数弹性有限；美债长端收益率高企与美元强势格局未改，外资对核心资产配置意愿受限。总结而
言：上证50防御属性突出但盈利上行动能不足，短期延续区间震荡。

中证500股指期货多空因素：
利多因素：产业升级与国产替代政策持续发力，中证500中制造业与科技企业占比较高，结构性机会犹存；IC各合约贴水在近期调整后出现收敛迹象，期货定价中的悲观预期有所消化。利
空因素：市场缩量环境下中小盘流动性脆弱性凸显，IC在调整中跌幅居前，资金撤离迹象明显；宏观需求偏弱环境下中小盘业绩不确定性较高，风险偏好波动时回撤压力较大。总结而言：
中证500政策催化与流动性压力并存，短期偏弱震荡等待盈利信号。

中证1000股指期货多空因素：
利多因素：央行维持适度宽松基调，新兴成长方向活跃度较高，IM具备高弹性进攻属性；IM短端定价一度偏强，显示期货投资者对中证1000短期走势并非一致悲观。利空因素：中证1000
在流动性收紧环境中脆弱性最为突出，历史多次遭遇流动性冲击，风格切换时回撤风险大；IM前20席位净空持仓维持高位，反弹缺乏持续性资金驱动。总结而言：中证1000高弹性与高波
动并存，需警惕流动性收缩带来的极端回调。
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上证50期货(IH)基差均值.
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中证500期货(IC)基差均值.
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中证1000期货(IM)基差均值.
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沪深300指数期权（IO）波动率.
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上证50指数期权（HO）波动率.
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中证1000指数期权（MO）波动率.
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沪深300指数期权（IO）持仓量.
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上证50指数期权（HO）持仓量.

source：wind

张 上证50指数期权（HO）持仓量

22/12 23/04 23/08 23/12 24/04 24/08 24/12 25/04 25/08 25/12 26/04 26/08

0

50000

100000



中证1000指数期权（MO）持仓量.
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