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做多动能聚积 股指上行无忧 

2016 年 3 月 18 日 

G20 峰会后，全球央行接力“宽松”，最后堡垒美联储亦被“攻占”，鸽派言论打压美元

指数，利好全球权益类资产上行。外在环境的改善，内在信心的逐渐修复，在资产荒的背景

之下，享有高分红的优质蓝筹持续获得中长期资本的抢筹。目前格局之下，悲观已无必要，

配置权益类资产正当时。 

目前市场仅有上交所的 50ETF 期权，沪深 300 与中证 500 股指期权正在模拟中，现期

模拟运行良好。从沪深 300 仿真模拟期权来看，I01603-C-3100 看涨期权收盘价来看，在 3

月 16 号仅以 0.2 低价收盘，其隐含波动率却高达 74.05%，创近一个月的最高值，这或许预

示折未来沪深 300 股指的价格波幅加大，到 3 月 17 号，3100 点看涨期权迅速反扑，价格反

扑 70 点以上，预示期权极可能成为实值期权，I01603 今日 18 号到期行权，期权的价格继

续上升。一度接近 80 后小幅回落。事实证明，沪深 300 今天收盘价一度接近 3200，后收于

3172。期权的价格变化反应市场的乐观心态，预示后市无需悲观。 

    中国波指（iVIX）是由上海证券交易所发布，用于衡量上证 50ETF 未来 30 日的预期波

动。该指数是根据方差互换的原理，结合 50ETF 期权的实际运作特点，并通过对上海证券

交易所交易的 50ETF 期权价格的计算，编制而得。 

从 IVIX 波动率指数和 50ETF 期权收盘价走势可以看出， IVIX 指数在 6 月与 8 月一度

在 60 分位徘徊，对应的是投资者持股信心降到历史冰点，沪深 300 指数暴跌，人心涣散；

从最近数月来看，IVIX 指数波动相对平稳，显示市场对股指后市走势相对乐观，股指继续

下行空间不大。 

 

在全球央行齐放水的背景之下，美元指数已跌破 95，人民币在岸与离岸汇差倒挂，并

升破 6.47，央行的政策工具重新被完全释放。从 SHIBOR 短期利率走势来看，隔夜利率从 3

月 10 日的 1.9470%一度上行到 3 月 18 日的 1.99%，上升 4.3 个 BP，市场资金略有紧张，中

国人民银行于 3 月 16 日就中期借贷便利（MLF）操作向部分银行询量，并下调各期限利率

25 个基点。三个月 MLF 利率下调至 2.50%，六个月期降至 2.60%，一年期降至 2.75%，MLF

利率或降至 2014 年 9 月开始发行以来的最低水平。 

与此同时，七天短期逆回购一直不温不火，连续数天一直维持在 200-300 亿元左右的逆

回购量，但于 17、18 日两天，瞬间提高到 400 亿元、1100 亿元，缓解市场流动性紧张。 

 



 

 

 

与 2 月中旬时作为全球股市反弹的领跑者不同，A 股目前是跟随者的角色。欧美股市纷

纷走出反弹，并成功实现技术性突破后，国内股指有望跟随，走出阶段性反弹。沪深 300

指数在成功突破 3000 点阻力位后，一度逼近 3200，沪指突破前高点 2930，后市有望回到

3000 点上方。考虑目前筹码分布及估值，我们认为，股指上行动能逐渐聚积，目前不必太

悲观，阶段性反弹已确立。 
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