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 香港万得通讯社报道，据 CME“美联储观察”，美联储到 5 月份加息 25 个基点的概率为 9%，加

息 50 个基点的概率升至 91%，加息 75 个基点的概率为 0%；到 6 月份加息 25 个基点或加息 50

个基点的概率为 0%，加息 75 个基点的概率为 6.6%，加息 100 个基点的概率为 68.7%，加息 125

个基点的概率为 24.7%。 

 上海证券报：水利部副部长魏山忠 13 日主持开展国家“十四五”规划 102 项重大工程水利重点任

务暨 2022 年第 1 次中央水利建设投资计划执行调度会商。 

 新浪报道，4 月 14 日，美国食品药品监督管理局（FDA）发布首份使用呼出气体来检测被采样

者是否感染新冠病毒的紧急使用授权（EUA），该测试主要检测与新冠病病毒感染有关的呼吸样

本中的化合物。 
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上个交易日，A 股如约迎来一波反弹行情。早间三大指数集体高开，全天多方在煤炭、白酒与

房地产等板块的带领下一路上扬，其中上证 50收涨 1.61%，沪深 300收涨 1.25%，中证 500收涨 1.36%。 

虽然反弹如期而至，但昨天的股市总结下来却还是差强人意。我们说昨天的 A 股可以说具备了

天时地利人和。一方面，国常会释放降准信号，市场对货币宽松的预期再加码，这算得上是近期以

来最大的利好消息了。除此之外，周三的美股也是助了一臂之力，当晚三大股指全线收红，为昨天 A

股的上涨再加了一道保险。但具体的盘面上，昨天三大指数的成交量不升反降，板块方面也没有新

亮点，这说明投资者情绪并没有得到本质的改变。分时表现上，虽然全天多方占据主导地位，但日

内还是有被空方打压的痕迹，尤其是尾盘指数出现了明显回落，这让我们对昨天这波上涨的持续性

存疑。板块方面，昨天领涨的仍然是稳增长相关行业，全天个股超 3100 家飘红，但成长类板块尤其

是部分头部赛道股却继续承压。双创 50、创成长等指数跌幅靠前，全天呈现高开低走的态势，这表

明当前市场的风险偏好依然较低，即使在上涨的环境中，多数资金对于新兴赛道仍然选择逢高兑现。  

消息面上，俄乌冲突持续发酵，昨天夜里美股再度转跌，其中纳斯达克指数收跌 2.14%。我们认

为当下市场上的利空因素仍然存在，A 股受外围的牵制明显，再加上昨天的上涨会伴随着部分浮筹

入场，因此今天的盘面压力还是比较重的。不过，所有事物都具有两面性，虽然现阶段个股的投资

难度较大，但对于指数却无需过度悲观。一方面国内最近的利好政策应接不暇，尤其是资金对稳增

长力度的认可度越来越高，预计将会继续成为短期的主线。另一方面，历来从降准信号释放到落地

的间隔时间不会太长，如果按照过去的经验，最快本周就会迎来正式降准的消息，这将会成为多方

守住地盘的最大筹码，投资者可以实时关注盘中消息面的情况。总体来说，我们还是维持原先的观

点，虽然“国家队”力量不断加码，但想要彻底反转还是要等疫情、房地产风险逐渐转弱。短期，

盘面还会有反复的风险，建议重点关注与“稳增长关系密切的 IH，中期可等待风险褪去后 IF 的反超

机会。 

操作建议：短期，多空博弈尚未结束，指数 30 日均线附近位置存在较大压力，建议投资者关注“稳

增长”关系度较高的 IH，中期可关注 IF 的反超机会。 
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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，信达期货研究所 
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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，信达期货研究所 
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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，信达期货研究所 
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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，信达期货研究所 
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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，信达期货研究所 
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