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信达期货股指期权期货早报 
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报告联系人：宏观金融团队 

联系方式：0571-28132632 
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 香港万得通讯社报道，美联储主席鲍威尔表示，在通胀高企、经济需求强劲和劳动力市场紧张的

情况下，他将在两周后的美联储会议上提议加息 25 个基点，这为预期的政策行动提供了异常明

确的预估。 

 据 21 世纪经济报道，中原地产研究中心统计数据显示，2 月北京二手房网签量是最近 24 个月以

来的新低。据了解，虽然整体成交量和价格还未表现在数据当中，但 2 月底带看量已经出现上涨，

二手房业主的预期亦有所抬升。对于后市的表现，多家机构预判相对一致，认为北京楼市将在 3

月及之后有所复苏。 

 新浪报道，韩国副财长称，来自乌克兰的粮食运输部分中断；韩国将加强金融机构外汇流动性管

理，如果需要，韩国将迅速采取措施稳定市场。 

 

 

核

心

逻

辑

及

操

作

建

议 

 

 

 

3 月 2 日，三大股指低开后震荡，全天上证 50 收跌 0.59%，沪深 300 收跌 0.89%，中证 500 收

涨 0.02%。其实细看昨天的盘面，虽说指数多数是下跌，但我们却从中获取到了积极的信号。在昨天

的报告中我们提过，股指经过周二那波跳空上涨基本已经将前期的阴线收复了，所以指数昨天在技

术上本就存在一定的回调压力，再加上前一天外围大跌，表现偏弱也是情理之中的事。可即使在这

样的环境下，昨天 A 股仍然有尝试做多的迹象，只不过最近国际上的不确定因素太多，多方想要一

下子形成合力上攻恐怕还需要时间。 

具体来看，这两天国际油价大幅飙升，带动资源类板块持续走高，其中能源设备昨天涨幅超过

4%。美国方面 3 月 1 日表示要降低电动车价格并控制物价，这可能是造成宁组合、锂电池等赛道再

度熄火的原因之一。不过我们发现，昨天新能源、光伏等板块午后出现了明显的拉升动作。不仅如

此，虽然指数是绿的，但是昨天个股表现还是不错的，全天上涨家数有超过 2500 家，成交量也基本

维持在低位，这说明目前盘面的抛压已经比较轻了，股指的调整逐渐进入尾声。 

最近一个月，受到商品市场的影响，周期风格明显走强，这也成为现阶段中证 500 相对占优的

重要原因。不过在今年的宏观环境下，全球经济承压，俄乌局势更是让通胀屡创新高的西方国家陷

入两难的局面。昨夜美联储讲话暗示 3 月温和加息，美股全线收高。短期来看，这两天的大盘大概

率是稳了，市场情绪得到提振，特别是部分成长股或迎来阶段性反弹的机会，但中长期来看，要说

完全企稳恐怕还有点难。目前俄乌谈判迟迟未果，国际能源价格不断攀升仍然让市场担忧是否会重

现 70 年代的“滞胀”局面。对于 A 股，我们认为假如外围风险无法得到有效释放，国内“稳”增长的政

策力度大概率会继续加码，这其中不排除对金融、地产、基建的进一步托底，低估值高股息的蓝筹

股短期将更受宏观面的呵护。因此，我们建议投资者现阶段重点关注安全边际更高的上证 50 指数，

中证 500 在上半年持续跑赢的机会不大，不建议投资者盲目追高。 

操作建议：IH 中长线多单可以入场布局，我们之前提出的多 IH 空 IF 策略再度收涨，建议投资者继

续持有。 

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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