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一、行情回顾

截至20211231 （年）涨跌幅 收盘价

上证综指 4.80% 3639.78

深证成指 2.67% 14857.35

创业板指 12.02% 3322.67

科创50 0.37% 1398.19

上证50 -10.06% 3274.32

沪深300 -5.20% 4940.37

中证500 15.58% 7359.40 
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一、行情回顾

上证50指数表现较强，短期再度测试震荡区间的下沿的支撑力度，延续震荡的观点不变。
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一、行情回顾

沪深300指数表现较弱，短期延续区间震荡的格局，后市密切关注区间下沿的支撑情况。
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一、行情回顾

中证500指数表现最弱，然而自3月11日以来的上升趋势线较为有效，后市密切关注上升趋势线的支撑情
况。
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二、主要影响因素-基本面

主要影响因素

新冠肺炎疫苗

外资持续流入

美债收益率
上升

美国加息预
期增强

期货全面升
水

地缘政治
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二、主要影响因素-新冠肺炎疫苗接种情况

全球新冠疫情挑战，感染数量大、致死率低
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二、主要影响因素-新冠肺炎疫苗接种情况

中国接种速度较快，领先全球。



10

二、主要影响因素-新冠肺炎疫苗接种情况

国内疫情出现反复，西安、河南、深圳、天津多地出现本土新增病例。
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二、主要影响因素-新冠肺炎疫苗接种情况

国内疫情出现反复，西安、河南、深圳、天津多地出现本土新增病例。
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二、主要影响因素-美债收益率

美债收益率上扬
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二、主要影响因素-主要经济体利率

国家 央行利率（%） 最新报告期 上期值（%）

中国 1.5 2015-10-24 1.75

日本 -0.1 2016-2-16 0.1

欧元区 -0.5 2019-9-12 -0.4

美国 0-0.25 2020-3-15 1.00-1.25

全球货币政策脉络：降息-量化宽松-刺激计划-部分发展中国家率先加息，巴西、俄罗斯年内多次加息、韩
国、罗马尼亚、新西兰、波兰开始加息。中国降息。
拜登政府2万亿刺激计划-通胀超预期-货币政策收紧预期-基建刺激计划-美国疫情发展迅猛-非农数据不佳-
货币政策宽松-债务上限-taper落地
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二、主要影响因素-主要经济体利率

全球货币政策脉络：降息-量化宽松-刺激计划-部分发展中国家率先加息，巴西、俄罗斯去年多次加息、韩
国、罗马尼亚、新西兰、波兰开始加息。

时间 国家 利率基准 利率动作 利率水平

2021年2月 墨西哥 隔夜利率 -50bp 4.00%

2021年3月 巴西 基准利率 +75bp 2.75%

2021年3月 土耳其 回购利率 +200bp 19.00%

2021年3月 俄罗斯 关键利率 +25bp 4.50%

2021年4月 俄罗斯 关键利率 +50bp 5.00%

2021年5月 巴西 基准利率 +75bp 3.50%

2021年6月 巴西 基准利率 +75bp 4.25%

2021年6月 俄罗斯 关键利率 +50bp 5.50%

2021年8月 韩国 基准利率 +25bp 0.75%

2021年10月 罗马尼亚 关键利率 +25bp 1.50%

2021年10月 新西兰 现金利率 +25bp 0.50%

2021年10月 波兰 主要利率 +40bp 0.50%

2021年11月 新西兰 官方现金利率 +25bp 0.75%

2021年11月 韩国 基准利率 +25bp 1.00%

2021年11月 匈牙利 一周存款利率 +40bp 2.90%
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二、主要影响因素-经济数据

经济数据-中国、美国 指标名称 PMI 财新中国PMI

频率 月 月
2020-12 51.90 53.00 

2021-01 51.30 51.50 

2021-02 50.60 50.90 

2021-03 51.90 50.60 

2021-04 51.10 51.90 

2021-05 51.00 52.00 

2021-06 50.90 51.30 

2021-07 50.40 50.30 

2021-08 50.10 49.20 

2021-09 49.60 50.00 

2021-10 49.20 50.60 

2021-11 50.10 49.90 

2021-12 50.30 50.90 

指标名称
美国:供应管
理协会(ISM):

制造业PMI

美国:ISM:制
造业PMI:新
订单

美国:ISM:制
造业PMI:新
出口订单

美国:ISM:非
制造业PMI

美国:Markit

制造业PMI:

季调

2020-12 60.50 67.50 57.50 57.70 57.10

2021-01 58.70 61.10 54.90 58.70 59.20

2021-02 60.80 64.80 57.20 55.30 58.60

2021-03 64.70 68.00 54.50 63.70 59.10

2021-04 60.70 64.30 54.90 62.70 60.50

2021-05 61.20 67.00 55.40 64.00 62.10

2021-06 60.60 66.00 56.20 60.10 62.10

2021-07 59.50 64.90 55.70 64.10 63.40

2021-08 59.90 66.70 56.60 61.70 61.10

2021-09 61.10 66.70 53.40 61.90 60.70

2021-10 60.80 59.80 54.60 66.70 58.40

2021-11 61.10 61.50 54.00 69.10 58.30

2021-12 58.70 60.40 53.60 62.00 57.70
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经济数据-欧元区、日本

德国制造业PMI连续18个月在
荣枯线之上；
欧元区制造业PMI连续18个月
在荣枯线之上；
英国制造业PMI连续19个月在
荣枯线之上；
日本制造业PMI在连续11个月
在荣枯线上；

指标名称
德国:制造
业PMI

德国:服务
业PMI

欧元区:制
造业PMI

欧元区:服
务业PMI

英国:制造
业PMI

英国:服务
业PMI

日本:制造
业PMI

日本:服务
业PMI

2020-12 58.30 47.00 55.20 46.40 57.50 49.40 50.00 47.70

2021-01 57.10 46.70 54.80 45.40 54.10 39.50 49.80 46.10

2021-02 60.70 45.70 57.90 45.70 55.10 49.50 51.40 46.30

2021-03 66.60 51.50 62.50 49.60 58.90 56.30 52.70 48.30

2021-04 66.20 49.90 62.90 50.50 60.90 61.00 53.60 49.50

2021-05 64.40 52.80 63.10 55.20 65.60 62.90 53.00 46.50

2021-06 65.10 57.50 63.40 58.30 63.90 62.40 52.40 48.00

2021-07 65.90 61.80 62.80 59.80 60.40 59.60 53.00 47.40

2021-08 62.60 60.80 61.40 59.00 60.30 55.00 52.70 42.90

2021-09 58.40 56.20 58.60 56.40 57.10 55.40 51.50 47.80

2021-10 57.80 52.40 58.30 54.60 57.80 59.10 53.20 50.70

2021-11 57.40 52.70 58.40 55.90 58.10 58.50 54.50 53.00

2021-12 57.40 48.70 58.00 53.30 57.90 53.60 54.30 52.10

二、主要影响因素-经济数据
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去年累计净投放-7,566亿元。其中逆回购净投放1,400亿元，MLF/TMLF净投放-

8,966亿元。其中1年期TMLF、MLF、14天逆回购与7天逆回购利率分别为
2.95%、3.15%、2.55%与2.20%。

二、主要影响因素-流动性

-15,000

-10,000

-5,000

0

5,000

10,000

15,000

0

2,000

4,000

6,000

8,000

10,000

12,000

14,000

16,000

18,000

2021/4/7 2021/7/7 2021/10/7 2022/1/7

投放量 回笼量 净投放量



18

贷款市场报价利率（LPR）
截至2021年12月LPR经历了第二十九次报价，目前1年期品种报3.80%，5年期以上品种报4.65%。

二、主要影响因素-流动性

时间 贷款市场报价利率(LPR):1年 贷款市场报价利率(LPR):5年

2021-05-20 3.85 4.65

2021-06-21 3.85 4.65

2021-07-20 3.85 4.65

2021-08-20 3.85 4.65

2021-09-22 3.85 4.65

2021-10-20 3.85 4.65

2021-11-22 3.85 4.65

2021-12-20 3.80 4.65
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二、主要影响因素-市场流动性shibor

SHIBORO/N SHIBOR1W SHIBOR1M SHIBOR3M SHIBOR6M SHIBOR1Y

2022-01-07 1.8390 2.1030 2.4300 2.5000 2.5780 2.7290
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二、主要影响因素-市场流动性-DR007、R007、GC007   

银行间质押式回购加权利率:7天 存款类机构质押式回购加权利率:7天 GC007:收盘价

2022-01-07 2.1316 2.0483 2.1150
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北向资金截至12月31日，2021年以来净流入4,321.69亿元，开通以来累计净流入
16,345.78亿元，再创历史新高。

二、主要影响因素-北上资金
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时间 北上资金月度净流入-沪市(亿元) 北上资金月度净流入-深市(亿元)

2021年1月 104.73 294.84

2021年2月 114.78 297.46

2021年3月 181.22 5.88

2021年4月 185.48 340.60

2021年5月 302.06 255.71

2021年6月 37.16 116.70

2021年7月 -44.47 152.09

2021年8月 144.52 124.53

2021年9月 172.80 132.39

2021年10月 222.74 105.66

2021年11月 -64.86 249.76

2021年12月 581.11 308.80

二、主要影响因素-北上资金
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截止日期
本期开始流通

家次
本期开始流通股数合计(万

股)
本期开始流通市值合计(万元)

2022-01-31 196 3,203,617.39 45,182,958.60

2022-02-28 165 2,037,098.29 47,167,936.46

2022-03-31 151 1,126,033.36 25,673,171.47

2022-04-30 133 988,043.80 24,789,386.04

2022-05-31 160 1,838,673.52 28,359,546.57

2022-06-30 199 3,200,234.57 47,684,459.75

2022-07-31 155 2,503,628.40 56,943,084.71

2022-08-31 112 6,037,089.25 52,322,498.77

2022-09-30 101 1,965,390.69 42,940,823.75

2022-10-31 75 1,084,205.09 24,626,994.12

2022-11-30 108 2,439,620.40 49,076,035.18

2022-12-31 139 7,537,629.93 71,517,510.61

二、主要影响因素-限售股解禁
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二、主要影响因素-融资融券

截至2022年12月31日，今年融资净买入2,300亿元，2020年同期为4,765亿元，反映投资者
对2021股市信心整体较强，但不如2020年。

-20,000,000.00

0.00

20,000,000.00

40,000,000.00

60,000,000.00

80,000,000.00

100,000,000.00

120,000,000.00

-3,000,000.00

-2,000,000.00

-1,000,000.00

0.00

1,000,000.00

2,000,000.00

3,000,000.00

4,000,000.00

2020/1 2020/7 2021/1 2021/7 2022/1

两市融资净买入额（万元） 两市融资累计净买入额（万元）



25

二、主要影响因素-融资融券

时间 两市融资月净买入额（万元）

2020年8月 5,361,983.73

2020年9月 -3,688,425.16

2020年10月 2,612,962.00

2020年11月 4,230,625.89

2020年12月 2,484,150.75

2021年1月 5,821,652.25

2021年2月 -986,056.62

2021年3月 -2,065,844.06

2021年4月 -716,638.55

2021年5月 6,703,290.64

2021年6月 5,856,781.92

2021年7月 1,938,247.68

2021年8月 5,913,810.77

2021年9月 -2,010,709.57

2021年10月 1,147,798.11

2021年11月 2,713,411.47

2021年12月 -1,190,321.46

截至12月末，重新回到融资净卖出态势。
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二、主要影响因素-成交量

成交方面，进入新年以来市场日均成交额升高至1.23万亿元水平，较年前温和放大。
继续表现出指数至区间支撑位附近市场承接能力较强的特点，新年伊始第一周仅4个
交易日，但上证50、沪深300指数成交量较年前分别大幅增加28.41%与10.49%，而
创业板成交量小幅下降，表明市场风险偏好有所转移，上证50与沪深300表现较为抗
跌，在外围市场巨震的背景下，有望起到定海神针的作用。
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二、主要影响因素-市场流动性-公募基金份额

截至2021年12月31日，共有基金9,175只，较2020年底增加1,772只，新增加基金份额
40,863亿份，基金净值增加46,059亿元。其中股票型基金1,752只，较去年年底增加
474只，新增加基金份额3,731亿份，基金净值增加4,073亿元；混合型基金3,906只，
较去年年底增加704只，新增加基金份额10,529亿份，基金净值增加11,555亿元。
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二、主要影响因素-市场流动性-公募基金仓位

截至2021年12月31日，开放式基金股票投资比例达到了64.56%，较2020年底的65.75%
降低了1.19个百分点。公募基金投资经理对于行情的看法较为平稳。主要以调仓为
主。
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二、主要影响因素- 基差分析

基差方面， IC、IF与IH1月合约基差分别为-16.32、-7.23与-3.52点，近月合约继续处
于升水状态，与年前基本持平，但周中基差波动较大，市场情绪不够稳定，缺乏一致
性预期；目前IH4个期限合约延续升水状态，IF3个期限的合约处于升水状态，IC2个
期限的合约处于升水状态。市场继续保持对IH的较高预期，IF次之，值得注意的是IC

次月合约转为升水，在新年第一周IC现货跌幅较大的情况下，期货表现较为淡定，从
衍生品的角度看，市场并非极度悲观。
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二、主要影响因素- 市场估值

估值方面，目前上证50指数PE为11.32，沪深300指数PE为13.81，中证500指数PE为
19.92，分别处于历史79.49分位水平、历史77.54分位水平以及4.88分位水平。自去年
12月13日指数样本股调整以来，IC估值较为稳定，整体估值的相对优势明显，上方仍
然具有较大的估值提升空间；IH与IF绝对估值具有优势。在全市场注册制预期加强的
背景下，IH短期或具备一定的估值提升空间。
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二、主要影响因素- 市场估值

时间
营收增速（%）-

IH

营收增速（%）

-IF

营收增速（%）-

IC

2017/9/30 14.19 15.67 28.45 

2017/12/31 13.38 14.47 25.72 

2018/3/31 8.19 9.07 10.85 

2018/6/30 10.46 11.14 11.39 

2018/9/30 11.57 11.81 10.87 

2018/12/31 11.75 12.30 9.58 

2019/3/31 11.56 13.02 8.63 

2019/6/30 10.24 12.01 5.93 

2019/9/30 9.13 10.96 5.60 

2019/12/31 8.59 10.38 4.31 

2020/3/31 -7.24 -7.19 -11.50 

2020/12/31 -4.55 1.59 5.16 

2021/3/31 16.39 24.12 42.33 

2021/6/30 16.90 21.74 38.96 

2021/9/30 16.31 18.92 33.25 

时间
净利润增速（%）

-IH

净利润增速
（%）-IF

净利润增速（%）

-IC

2017/9/30 12.04 12.51 41.41 

2017/12/31 12.75 14.02 35.40 

2018/3/31 10.61 10.96 16.27 

2018/6/30 12.49 12.16 13.30 

2018/9/30 10.90 9.76 1.69 

2018/12/31 7.75 6.03 -30.64 

2019/3/31 11.85 11.67 3.60 

2019/6/30 11.32 10.53 -6.09 

2019/9/30 10.49 10.48 -7.64 

2019/12/31 10.32 10.30 -19.62 

2020/3/31 -15.46 -18.97 -35.12 

2020/12/31 -3.53 0.19 -2.51 

2021/3/31 43.34 36.13 112.70 

2021/6/30 38.52 32.34 62.11 

2021/9/30 19.72 18.89 43.41 
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二、主要影响因素- 退市制度

注册制&退市制平衡
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三、行情展望

1、从上证50指数与中证500指数比值可以看出，该比值目前为0.4492，较上周小幅升高，自去
年9月15日创历史最低值的0.4145后，目前该比值处于震荡整理中，市场风格在持续转换中，在
量能整体不高的情况下，各板块此消彼长，该比值大概率延续震荡格局，跨品种套利暂时回避，
后市密切关注该比值趋势升高的机会。
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三、行情展望

2、持有多单IH
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三、行情展望

2、持有多单IH-波动率缓慢攀升
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三、行情展望

自今年2月10日IH/IC录得历史最大值之后，该比值持续回落并持续创历史最低
值，多IC空IH的策略经过多次展期，获利颇丰。重点关注大金融、消费企稳、
反弹的持续性与力度。

时间 多IC2103空IH2103。比例1：1

IC2103 合约乘数 IH2103 合约乘数 持仓盈亏 IC盈亏 IH盈亏

2021/2/19

开盘
6500.0 200 3984.2 300

2021/2/19 6630.0 200 4002.0 300 20,660 26000 -5340

2021/2/22 6565.0 200 3876.0 300 45,460 13000 32460

2021/2/23 6569.8 200 3886.6 300 43,240 13960 29280

2021/2/24 6491.2 200 3798.2 300 54,040 -1760 55800

2021/2/25 6472.2 200 3852.8 300 33,860 -5560 39420

2021/2/26 6320.4 200 3755.0 300 32,840 -35920 68760

2021/3/1 6438.0 200 3782.4 300 48,140 -12400 60540

2021/3/2 6380.6 200 3709.4 300 58,560 -23880 82440

2021/3/3 6463.0 200 3809.6 300 44,980 -7400 52380

2021/3/4 6372.8 200 3705.4 300 58,200 -25440 83640

2021/3/5 6399.0 200 3689.8 300 68,120 -20200 88320

2021/3/8 6243.6 200 3553.6 300 77,900 -51280 129180

2021/3/9 6126.4 200 3510.0 300 67,540 -74720 142260

2021/3/10 6042.8 200 3527.0 300 45,720 -91440 137160

2021/3/11 6212.4 200 3623.0 300 50,840 -57520 108360

2021/3/12 6215.2 200 3618.2 300 52,840 -56960 109800

2021/3/15 6183.0 200 3564.4 300 62,540 -63400 125940

2021/3/16 6179.2 200 3588.0 300 54,700 -64160 118860

2021/3/17 6213.2 200 3576.0 300 65,100 -57360 122460

2021/3/18 6263.0 200 3603.8 300 66,720 -47400 114120

2021/3/19 6196.8 200 3512.2 300 80,960 -60640 141600

时间 多IC2104空IH2104。比例1：1

IC2104 合约乘数 IH2104 合约乘数 持仓盈亏 IC盈亏 IH盈亏

2021/3/19

开盘
6147.0 200 3542.6 300

2021/3/19 6169.0 200 3472.6 300 25,400 4400 21000

2021/3/22 6246.0 200 3510.2 300 29,520 19800 9720

2021/3/23 6188.0 200 3501.2 300 20,620 8200 12420

2021/3/24 6133.4 200 3462.0 300 21,460 -2720 24180

2021/3/25 6155.6 200 3455.8 300 27,760 1720 26040

2021/3/26 6232.4 200 3516.0 300 25,060 17080 7980

2021/3/29 6230.6 200 3516.6 300 24,520 16720 7800

2021/3/30 6245.0 200 3556.2 300 15,520 19600 -4080

2021/3/31 6237.8 200 3522.4 300 24,220 18160 6060

2021/4/1 6291.0 200 3572.8 300 19,740 28800 -9060

2021/4/2 6296.4 200 3603.8 300 11,520 29880 -18360

2021/4/6 6300.6 200 3571.6 300 22,020 30720 -8700

2021/4/7 6314.0 200 3540.4 300 34,060 33400 660

2021/4/8 6345.8 200 3563.2 300 33,580 39760 -6180

2021/4/9 6326.8 200 3508.2 300 46,280 35960 10320

2021/4/12 6237.2 200 3483.0 300 35,920 18040 17880

2021/4/13 6219.8 200 3468.0 300 36,940 14560 22380

2021/4/14 6271.0 200 3471.2 300 46,220 24800 21420

2021/4/15 6276.4 200 3436.4 300 57,740 25880 31860

2021/4/16 6332.6 200 3444.8 300 66,460 37120 29340
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三、行情展望

时间 多IC2105空IH2105。比例1：1

IC2105 合约乘数 IH2105 合约乘数 持仓盈亏 IC盈亏 IH盈亏

2021/4/16开盘 6220.6 200 3432.0 300

2021/4/16 6325.4 200 3436.4 300 19,640 20960 -1320

2021/4/19 6385.4 200 3507.4 300 10,340 32960 -22620

2021/4/20 6400.0 200 3498.0 300 16,080 35880 -19800

2021/4/21 6385.4 200 3499.6 300 12,680 32960 -20280

2021/4/22 6397.4 200 3476.0 300 22,160 35360 -13200

2021/4/23 6443.0 200 3515.6 300 19,400 44480 -25080

2021/4/26 6417.6 200 3454.0 300 32,800 39400 -6600

2021/4/27 6413.2 200 3466.8 300 28,080 38520 -10440

2021/4/28 6462.4 200 3467.2 300 37,800 48360 -10560

2021/4/29 6464.0 200 3518.4 300 22,760 48680 -25920

2021/4/30 6477.6 200 3482.6 300 36,220 51400 -15180

2021/5/6 6446.2 200 3445.6 300 41,040 45120 -4080

2021/5/7 6430.2 200 3398.4 300 52,000 41920 10080

2021/5/10 6443.8 200 3400.0 300 54,240 44640 9600

2021/5/11 6437.8 200 3433.4 300 43,020 43440 -420

2021/5/12 6506.6 200 3446.8 300 52,760 57200 -4440

2021/5/13 6435.0 200 3414.0 300 48,280 42880 5400

2021/5/14 6545.2 200 3508.8 300 41,880 64920 -23040

2021/05/17 6572.2 200 3540.4 300 37,800 70320 -32520

2021/05/18 6595 200 3536.0 300 43,680 74880 -31200

2021/05/19 6586.8 200 3511.2 300 49,480 73240 -23760

2021/05/20 6556.4 200 3520.2 300 40,700 67160 -26460

2021/05/21 6535.2 200 3486.0 300 46,720 62920 -16200
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三、行情展望

时间 多IC2107空IH2107。比例1：1

IC2107 合约乘数 IH2107 合约乘数 持仓盈亏 IC盈亏 IH盈亏

2021/06/21开
盘

6605.0 200 3414.4 300

2021/06/21 6654.8 200 3409.4 300 11,460 9960 1500

2021/06/22 6678.2 200 3431.8 300 9,420 14640 -5220

2021/06/23 6755.2 200 3438.2 300 22,900 30040 -7140

2021/06/24 6739.6 200 3463.6 300 12,160 26920 -14760

2021/06/25 6799.8 200 3517.0 300 8,180 38960 -30780

2021/06/28 6793.0 200 3498.2 300 12,460 37600 -25140

2021/06/29 6744.8 200 3467.0 300 12,180 27960 -15780

2021/06/30 6764.0 200 3481.4 300 11,700 31800 -20100

2021/07/01 6686.2 200 3471.8 300 -980 16240 -17220

2021/07/02 6639.0 200 3381.8 300 16,580 6800 9780

2021/07/05 6678.4 200 3387.4 300 22,780 14680 8100

2021/07/06 6675.2 200 3400.6 300 18,180 14040 4140

2021/07/07 6739.0 200 3413.2 300 27,160 26800 360

2021/07/08 6721.8 200 3362.2 300 39,020 23360 15660

2021/07/09 6784.2 200 3350.0 300 55,160 35840 19320

2021/07/12 6866.0 200 3377.4 300 63,300 52200 11100

2021/07/13 6941.6 200 3391.0 300 74,340 67320 7020

2021/07/14 6909.2 200 3337.4 300 83,940 60840 23100

2021/07/15 6920.0 200 3409.8 300 64,380 63000 1380

时间 多IC2108空IH2108。比例1：1

IC2108
合约乘
数

IH2108 合约乘数持仓盈亏 IC盈亏 IH盈亏

2021/07/16

开盘
6873.8 200 3395.0 300

2021/07/16 6886.6 200 3364.4 300 11,740 2560 9180

2021/07/19 6853.6 200 3384.0 300 -740 -4040 3300

2021/07/20 6860.4 200 3371.8 300 4,280 -2680 6960

2021/07/21 6939.2 200 3380.8 300 17,340 13080 4260

2021/07/22 6975.4 200 3387.6 300 22,540 20320 2220

2021/07/23 6947.0 200 3349.0 300 28,440 14640 13800

2021/07/26 6827.2 200 3220.4 300 43,060 -9320 52380

2021/07/27 6719.4 200 3116.8 300 52,580 -30880 83460

2021/07/28 6628.0 200 3147.8 300 25,000 -49160 74160

2021/07/29 6736.8 200 3170.2 300 40,040 -27400 67440

2021/07/30 6758.6 200 3120.6 300 59,280 -23040 82320

2021/08/02 6833.8 200 3196.8 300 51,460 -8000 59460

2021/08/03 6795.8 200 3216.2 300 38,040 -15600 53640

2021/08/04 6867.2 200 3208.0 300 54,780 -1320 56100

2021/08/05 6867.4 200 3198.0 300 57,820 -1280 59100

2021/08/06 6898.2 200 3187.0 300 67,280 4880 62400
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三、行情展望

时间 多IH2109

IH2109 合约乘数 持仓盈亏

2021/09/01开
盘

3087.2 300

2021/09/01 3169.2 300 24,600 

2021/09/02 3166.4 300 23,760 

2021/09/03 3175 300 26,340 

2021/09/06 3214.6 300 38,220 

2021/09/07 3247.4 300 48,060 

2021/09/08 3210.8 300 37,080 

2021/09/09 3203.2 300 34,800 

2021/09/10 3256.2 300 50,700 

2021/09/13 3243 300 46,740 

2021/09/14 3189 300 30,540 

2021/09/15 3149.8 300 18,780 

2021/09/16 3128.2 300 12,300 

2021/09/17 3152.2 300 19,500 

多头持有IH合约，经过多次展期收益颇丰，目前行情处于震荡，等待突破。

时间 多IH2110

IH2110 合约乘数持仓盈亏
2021/09/17

开盘
3129.8 300

2021/09/17 3110.2 300 -5,880 

2021/09/22 3101.2 300 -8,580 

2021/09/23 3115.8 300 -4,200 

2021/09/24 3125.2 300 -1,380 

2021/09/27 3167.8 300 11,400 

2021/09/28 3180.8 300 15,300 

2021/09/29 3159.2 300 8,820 

2021/09/30 3186.6 300 17,040 

2021/10/08 3219.2 300 26,820 

2021/10/11 3272.6 300 42,840 

2021/10/12 3258.8 300 38,829 

2021/10/13 3293.4 300 49,407 

2021/10/14 3267.2 300 41,632 

2021/10/15 3293.6 300 49,795 
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三、行情展望

多头持有IH合约，经过多次展期收益颇丰，目前行情处于震荡。
时间 多IH2111

IH2111
合约乘
数

持仓盈
亏

2021/10/15

开盘
3256.6 300

2021/10/15 3301 300 13,320 

2021/10/18 3233.2 300 -7,020 

2021/10/19 3253.6 300 -900 

2021/10/20 3260 300 1,020 

2021/10/21 3285 300 8,520 

2021/10/22 3318.2 300 18,480 

2021/10/25 3317.2 300 18,180 

2021/10/26 3292.6 300 10,800 

2021/10/27 3250 300 -1,980 

2021/10/28 3254.4 300 -660 

2021/10/29 3269.8 300 3,960 

2021/11/01 3255.2 300 -420 

2021/11/02 3214.6 300 -12,600 

2021/11/03 3182 300 -22,380 

2021/11/04 3205.4 300 -15,360 

2021/11/05 3209.4 300 -14,160 

2021/11/08 3193.4 300 -18,960 

2021/11/09 3186.4 300 -21,060 

2021/11/10 3169 300 -26,280 

2021/11/11 3238.4 300 -5,460 

2021/11/12 3229.2 300 -8,220 

2021/11/15 3229 300 -8,280 

2021/11/16 3227.6 300 -8,700 

2021/11/17 3205 300 -15,480 

2021/11/18 3172.6 300 -25,200 

2021/11/19 3200.4 300 -16,860 

时间 多IH2112

IH2112
合约乘
数

持仓盈
亏

2021/11/19

开盘
3177.8 300

2021/11/19 3220 300 12,660 

2021/11/22 3217 300 11,760 

2021/11/23 3229.8 300 15,600 

2021/11/24 3242.2 300 19,320 

2021/11/25 3221.4 300 13,080 

2021/11/26 3188 300 3,060 

2021/11/29 3193 300 4,560 

2021/11/30 3172 300 -1,740 

2021/12/01 3184.8 300 2,100 

2021/12/02 3196 300 5,460 

2021/12/03 3223.8 300 13,800 

2021/12/06 3233 300 16,560 

2021/12/07 3259.6 300 24,540 

2021/12/08 3313.2 300 40,620 

2021/12/09 3363.2 300 55,620 

2021/12/10 3363.4 300 55,680 

2021/12/13 3417 300 71,760 

2021/12/14 3356.8 300 53,700 

2021/12/15 3321 300 42,960 

2021/12/16 3330.8 300 45,900 

2021/12/17 3226 300 14,460 



41

四、股指期权策略应用技巧

1、股指期权基本情况

项目
2019/12/23-

2020/3/20

2020/3/23-

2020/6/19
2020/6/22--

品种日内开仓交易
的最大数量

50手 100手 200手

单个月份期权合约
日内开仓交易的最

大数量
20手 50手 100手

深度虚值合约日内
开仓交易的最大数

量
10手 20手 30手
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四、股指期权在当下行情的应用

当月 下月 下下月 当季 下季 下下季

90分位 29.72 27.44 26.51 24.97 25.01 24.79 

75分位 23.01 23.15 23.01 22.20 21.80 21.73 

50分位 18.71 19.47 19.88 19.66 19.41 19.51 

25分位 16.49 17.61 18.07 18.04 17.59 17.77 

10分位 14.83 16.07 16.69 16.38 16.43 16.71 

2021/12/31 15.25 16.54 17.77 17.76 18.27 18.17
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四、股指期权在当下行情的应用

2、股指期权基本用法

1）交易方向

2）交易波动率
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四、股指期权在当下行情的应用

3、股指期权核心

1）对于基础资产价格的方向性判断，波动率判断

2）采用合理的衍生品工具

期权策略

备兑策略

保护性看跌
策略

领口策略

牛市价差
策略（看
涨/看跌）

熊市价差
策略（看
涨/看跌）

蝶式策略

日历价差
（买入/卖

出）

宽跨式策略
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四、股指期权在当下行情的应用

4、策略 1、盘整

交易方向：卖出高行权价看涨期权+卖出
低行权价看跌期权（同月份）

适用情况：标的指数价格稳定，预计后
市波动不大维持牛皮盘整。价格大幅上
涨或下跌时最大损失无限，价格在执行
价附近浮动不大时最大收益全部权利
金。
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