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股指衍生品周度观点

沪深300股指期货

利多因素：政策面持续发力托底经济，增量资金借道ETF与股指期货布局核心资产；权重蓝筹估值处历史相对低位，具备中长期配置价值，期指主力合约成交活跃度回升。利空因素：宏观

经济修复斜率偏缓，企业盈利改善的持续性存疑；海外市场波动及外部扰动放大风险偏好波动，高位贴水行情下资金观望情绪较浓。总结而言：沪深300处于政策托底与盈利修复的博弈

中，估值有支撑但向上动能仍需验证。

上证50股指期货

利多因素：作为大盘蓝筹代表，银行、非银等权重板块低估值高股息属性吸引配置盘；大盘风格在震荡市中具备防御性与抗跌能力，主力合约运行相对稳健。利空因素：高股息板块对利率

变化高度敏感，若风险偏好回升则资金易流向成长板块；大盘蓝筹弹性偏低，缺乏独立上行驱动，行情高度依赖权重股表现。总结而言：上证50以防御与配置价值为主，进攻性不足，走

势偏震荡整理。

中证500股指期货

利多因素：成分股覆盖制造业与新能源等中盘成长行业，受益于产业政策与扩张周期；中小市值风格在流动性宽松预期下具备周期性修复弹性。利空因素：成长板块估值对利率与风险偏好

高度敏感，宏观数据波动易放大回撤；中盘股盈利分化明显，业绩兑现不及预期将压制指数表现。总结而言：中证500处在成长弹性与盈利不确定的多空交织中，方向取决于政策与流动性

边际变化。

中证1000股指期货

利多因素：成分股小微市值、权重分散、成长风格显著，估值处历史低位，对风险偏好回升敏感度高，弹性较大；指数成分与沪深300、中证500不重叠，提供差异化对冲与配置价值。利

空因素：小盘股流动性偏弱，市场情绪转弱时回撤幅度明显大于大盘指数；若风险担忧扩大，高弹性品种易遭资金撤离引发深度贴水。总结而言：中证1000高弹性但波动大，多空博弈激

烈，需关注风险偏好与流动性拐点。

期货市场数据

沪深300期货(IF)基差均值.
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期权市场数据

上证50期货(IH)基差均值.
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中证500期货(IC)基差均值.

source：wind

点 中证500期货(IC)基差均值

15/12 16/12 17/12 18/12 19/12 20/12 21/12 22/12 23/12 24/12 25/12

-1000

-500

0

500

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.
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中证1000指数期权（MO）持仓量.
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