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信达期货股指期权期货早报 

2022 年 3 月 1 日星期二 

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 3 月 1 日，俄罗斯各大银行大幅上调消费贷款利率。其中，俄罗斯储蓄

银行将消费贷款从 12.9%-21.7%上调至 21.9%-29.9%，俄罗斯外贸银行将消费贷款从 5.9%-13.8%

上调至 15.9%-29.9%。 

 央视新闻报道，当地时间 2 月 28 日，欧盟宣布制裁俄罗斯 26 名政府官员和企业家，其中包括俄

罗斯副总理切尔内申科、俄总统新闻秘书佩斯科夫以及俄罗斯国家石油公司和国家能源公司的负

责人。 

 新浪报道，高盛集团 2 月 28 日上调美国通货膨胀率预期，并预测今明两年美联储上调联邦基金

利率目标区间的次数将达到 11 次。 

 

 

核

心

逻

辑

及

操

作

建

议 

 

 

 

昨天是 2 月的最后一个交易日，股指在早间探底后反弹收红，全天再度延续了缩量上涨的态势。

板块表现上，昨天锂电光伏等成长类行业再度回暖，上周最后两天海外各股指陆续反弹，这一定程

度上提振了 A 股的市场情绪，但整体力度仍然偏弱。三大股指中，昨天上证 50 指数收涨 0.17%，沪

深 300 指数收涨 0.18%，中证 500 指数收涨 0.50%。 

消息面上，上周五中央召开政治局会议，再度重申了“稳中求进”的发展基调，同时强调要“强

化金融风险防控，坚决维护金融稳定大局”。另一方面，俄罗斯乌克兰局势持续胶着，欧美各国对俄

罗斯的经济制裁不断升级，再度扰乱市场情绪。我们认为当前国际局势动荡，外加美联储加息脚步

的逐渐临近，短线投资者需要注意市场短期波动风险。 

在当下的行情中，股指的风险正在加速释放，我们注意到上周四盘面收了一根放量的大阴线，

随后两天都呈现弱势回暖的态势，如果乐观点来看，这会加速市场“情绪底”的探明，待外围的干

扰转弱，股指将迎来更快速的反转。与此同时，全国两会将在 3 月陆续召开，伴随着政策的密集出

台，市场的投资主线将逐渐明朗，前期谨慎观望的资金有望陆续进场，成长股或迎来中期反弹的机

会。 

总体来说，我们延续之前的观点，对股指后市表现不悲观。操作上，在市场有明确主线探明之

前，我们仍建议投资者坚守稳增长主线，着重关注大金融蓝筹占比较高的上证 50 指数。从昨日策略

表现来看，我们提出的多 IH 空 IF 策略与多 IH03 空 IH09 策略均收红，建议继续持有。期权方面，

目前各 IV 已回归至原有区间，前期有参与做空波动率策略的短线投资者建议平仓止盈。 

操作建议：建议继续持有 IH 合约跨月套利策略（多 IH2203 空 IH2209）或多 IH 空 IF。期权方面，

建议有参与做空波动率策略（即卖出 3 月到期、行权价为 3.0 的 50ETF 看跌期权）的投资者平仓止

盈。  

风险因素：关注外围市场货币政策扰动、俄乌局势变化等 

http://www.cindaqh.com/
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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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