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信达期货股指期权期货早报 

2022 年 2 月 18 日星期五 

报告联系人：宏观金融团队 

联系方式：0571-28132632 
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 央视新闻报道，当地时间 16 日，中国对摩洛哥投资规模最大的项目中信戴卡铝车轮项目铸件工

厂举行了开工典礼。中信戴卡摩洛哥铸件工厂项目位于盖尼特拉大西洋保税区，计划总投资 18

亿迪拉姆（约合 12 亿元人民币），将为当地创造 760 个就业岗位。 

 香港万得通讯社报道，日本 1 月核心 CPI 同比增 0.2%，预期增 0.3%，前值增 0.5%；全国 CPI

同比增 0.5%，预期增 0.6%，前值增 0.8%。 

 新浪报道，备受交易员关注的瑞士信贷分析师、前美联储官员 Zoltan Pozsar 表示，美联储无法控

制商品价格通胀，可以控制服务通胀。为了改善劳动力供应，美联储应该尝试引入波动性，以调

整房价和风险资产——股票、信贷类产品和比特币。换句话说，风险资产全面崩盘。 
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北京时间 2 月 17 日凌晨，美联储公布 1 月 FOMC 会议纪要，再度暗示了通胀问题将加速其货币

紧缩的步伐，但整体并没有流露出超预期的鹰派信号，这一定程度上缓和了当天的市场情绪。消息

公布后，美股股指出现了不同程度的反抽，其中标普 500 当天尾盘收红。参考外围的表现，昨天 A

股三大指数涨跌不一，其中上证 50 指数收涨 0.10%，沪深 300 指数收涨 0.24%，中证 500 指数收跌

0.05%，市场分化特征持续。具体来看，昨天创成长、科创 50 等新兴指数上午集体走高，这也与美

联储的加息动态没有进一步转鹰有关。但与此同时，乌克兰“开火”的消息让刚有缓和的俄乌局势再

度紧张，午后盘面有所回落。虽然昨天下午多数股指仍然收红，但俄乌关系变化让昨夜的外围市场

再度不安，美股下跌，避险型资产冲高，这也将对今天 A 股造成一定影响。但正如我们之前提到的，

虽然当下国际形势不稳定，市场情绪也有所反复，三大股指总体还是在向着积极的方向运动。当前 A

股较外围表现出的韧性较强，也说明我国政策托底的效果正在逐渐兑现。综合来看，尽管昨天赛道

股有所反弹，但也只能算前期超跌后的修复，其技术表现上还没有出现明显的企稳信号。相比较而

言，与稳增长关系密切的沪市个股安全边际仍然较高，尤其是在近期的震荡行情中有较强的护盘作

用。虽然银行、保险等板块昨天盘面有所回落，但外资表现上，沪股通净流入 16.37 亿元，仍然优于

深市，叠加外围风险的反复，因此我们对上证 50 的走势相对乐观。最近几日成交量也没有出现明显

放大，表明现阶段 A 股整体的上行动能还不充足，盘面仍会有阶段性回调的风险，建议投资者以组

合策略为主进行风险对冲。 

从昨天的策略表现来看，我们提出的 IH 合约跨月套利策略（多 IH2203 空 IH2209）继续收红，

建议投资者可继续持有。期权方面，我们前期提出的行权价为 4700 的沪深 300 期权组合策略已接近

到期且收益表现较好，有参与的投资者建议平仓止盈，资金落袋为安；行权价为 3.3 的 50ETF 期权

组合策略建议继续持有。 

操作建议：建议继续持有 IH 合约跨月套利策略（多 IH2203 空 IH2209）或者多 IH 空 IF 套利策略。

期权方面，前期提出的行权价为 3.3 的 50ETF 组合策略建议继续持有，行权价为 4700 的沪深 300

期权组合策略平仓止盈。 

风险因素：关注外围市场货币政策扰动等 
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1．宏观与股指 

图 1：10 年国债利率与沪深 300 指数  图 2：沪深 300 指数与换手率 

 

 

 

 

图 3：即期汇率与沪深 300 指数  图 4：上证 50 指数与换手率 

 

 

 

 

图 5：中美利差与沪深 300 指数  图 6：信用利差与中证 500 指数 

 

 

 

 

数据来源：wind，信达期货研究发展中心 
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2.  波动率 

图 7：沪深 300 指数与隐含波动率  图 8：沪深 300 指数与历史波动率 

 

 

 

 

图 9：上证 50 指数与隐含波动率  图 10：上证 50 指数与历史波动率 

 

 

 

 

数据来源：wind，信达期货研究发展中心 
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3. 资金流向 

图 11：北向累计资金流向 

 

 

图 12：北向当日资金流向 

 

 

数据来源：wind，信达期货研究发展中心 
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4. 绝对估值 

图 13：三大指数 PE 

 

 

5. AH 股联动性 

图 14：上证 50 与恒生 AH 股溢价指数 

 

 

数据来源：wind，信达期货研究发展中心 
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6. 基差  

图 15：IF 合约基差  图 16：IH 合约基差 

 

 

 

 

图 17：IC 合约基差  

 

 

 

数据来源：wind，信达期货研究发展中心 
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