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	一、市场表现
	本周指数震荡盘整，沪指在年线附近寻得支撑，降息利好下IF、IH合约相对较强。
	二、影响因素及分析
	经济面临较大下行压力的背景下，央行频吹政策暖风，逆周期调控力度加码。
	1.稳增长政策发力下经济数据部分改善，不过仍面临较大下行压力。随着保供稳价措施的不断落实，工业生产不
	2.在此背景下，央行频吹政策暖风，货币政策逆周期调控力度加码。央行17日下调MLF、逆回购两大重要政
	板块方面，逆周期调控政策不断发力，稳增长相关板块仍有支撑，市场风格再平衡的背景下，建议关注低位蓝筹股
	海外方面，美联储货币政策转向的背景下，美债收益率快速上行，当前已突破1.8%，纳指创去年6月以的新低
	三、结论与操作建议
	综上所述，当前经济下行压力仍有待缓解，经济面对A股无明显利多支持，主要关注政策面走向。降息利好下A股
	本周（截至1.21），公开市场共有500亿元逆回购和5000亿元MLF到期，央行共进行了5000亿元
	主要逻辑：当前隐波处历史低位区域，恰逢春节长假最后一周，历史上2月是一年当中波动率较高月份，可适度考
	一、成交持仓情况
	本周各期权持仓量小幅上涨，当前沪深300指数期权总持仓在23万张左右，上证50ETF期权总持仓在35
	从持仓分布上看，主力IO2202系列看涨期权行权价为4700点之下持仓整体较低，且明显低于看跌期权持
	二、波动率水平
	从波动率上看，本周主力平值隐含波动率整体呈震荡走势，震荡区间在15%至17%之间，当前IO2202平
	从隐含波动率与标的价格走势关系上看，在本周市场回落过程中，看跌期权隐波并未出现明显回升，表明投资者市
	时间上，沪深300指数期权2月合约剩余15个交易日，节前时间价值预计衰减不快。
	三、曲面结构
	各期权合约看涨期权隐含波动率呈现略微的“微笑结构”，沪深300指数看跌期权隐含波动率再度回归“左高右
	期限结构上看，隐含波动率呈现略微的“近低远高”特征，中期市场存波动放大预期。
	四、套利分析

