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信达期货股指期权期货早报 

2022 年 3 月 4 日星期五 

报告联系人：宏观金融团队 
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 新浪报道，美联储威廉姆斯称，美联储在充满不确定性之际专注于风险管理；经济强劲，通胀面

临上行风险；供应链问题和劳动力短缺的持续时间比预期的要长得多；对商品和住房的需求持续

强劲通胀远高于预期，美联储将予以遏制，美联储承诺将采取必要措施，使通胀率回归 2%；现

在的情况肯定不是滞胀，长期通胀预期没有太大变化。 

 香港万得通讯社报道，最新公布数据显示，日本 1 月失业率 2.8%，预期 2.7%，前值 2.7%；求才

求职比 1.2，预期 1.15，前值 1.16。 

 香港万得通讯社报道，3 月 3 日，穆迪表示，尽管俄乌冲突可能推高油价，但与其他发达经济体

相比，美国相对不那么容易受到能源价格飙升的影响；预计美联储将继续保持紧缩立场，并将于

本月开始加息周期。 
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昨天三大指数整体呈现高开低走态势，其中上证 50 收跌 0.33%，沪深 300 收跌 0.59%，中证 500

收跌 0.23%。昨天 A 股表现还是比我们想象的弱一些，周三欧美股市集体反弹，美股道指上涨接近

600 点。本以为外围回暖了，A 股情绪能够有所提振，但看昨天的走势只能说市场的多空双方分歧还

是比较大。尤其是上证 50、沪深 300 日 K 线基本已经是横盘状态了，因此在这个位置要形成突破压

力还是比较重的，接下来大概率就要进入以时间换空间的阶段，等待政策端发力以启动行情。 

总得来说，昨天这个盘面主要还是围绕俄乌局势展开的，原油价格站上 110 美元，资源类股再

度走高，同时带动航空运输等板块共振上行。不过，虽说大盘没有达到预期的效果，但我们的逻辑

方向还是得到了证实。昨天北向资金整体净流出 7.31 亿元，其中沪股通却流入接近 8 亿元，盘面主

要是深市在拖累。北京时间 3 日凌晨，美联储表示支持 3 月加息 25 个基点，安抚了外围市场情绪，

但他同时也表示如果未来通胀持续高企，不排除采取更激进的加息手段，这一定程度也成为今天赛

道股再度下行的压力之一。 

其实我们之前也提过，虽然目前一些成长类指数还在承压，但是部分赛道股指数经过前一轮“估

值杀”已经暂时调整到位了。作为新纳入沪深 300 指数权重股里的宁德时代也是市场一直关注的重

点，昨天宁王全天维持弱势震荡，但成交量较前一天有所缩小，下方又有年线的强支撑，技术上看

短期突破下跌的风险不大，这也让我们对沪深 300 指数后市表现的判断更为明朗。最近市场还是延

续分化状态，板块轮动下建议投资者切勿盲目追高，低估值蓝筹股当下“护城河”较高，预计将率

先启动行情。指数方面，目前上证 50、沪深 300 趋势已经基本走平，接下来大概率就是反复磨底来

消耗投资者的耐心与信心，股指操作上多单逢低可入场布局。3 月将迎来政策与业绩的密集出台，投

资者只需安心持有，静待花开。 

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 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

-100.00

-50.00

0.00

50.00

100.00

150.00

200.00

250.00

2
01

9/
1
2

2
02

0/
2

2
02

0/
4

2
02

0/
6

2
02

0/
8

2
02

0/
1
0

2
02

0/
1
2

2
02

1/
2

2
02

1/
4

2
02

1/
6

2
02

1/
8

2
02

1/
1
0

2
02

1/
1
2

2
02

2/
2

IF当月基差 IF下月基差 

IF当季基差 IF下季基差 

-100.00

-50.00

0.00

50.00

100.00

150.00

200.00

2
01

9/
1
2

2
02

0/
2

2
02

0/
4

2
02

0/
6

2
02

0/
8

2
02

0/
1
0

2
02

0/
1
2

2
02

1/
2

2
02

1/
4

2
02

1/
6

2
02

1/
8

2
02

1/
1
0

2
02

1/
1
2

2
02

2/
2

IH当月基差 IH下月基差 

IH当季基差 IH下季基差 

-100.00

0.00

100.00

200.00

300.00

400.00

500.00

600.00

2
01

9/
1
2

2
02

0/
1

2
02

0/
2

2
02

0/
3

2
02

0/
4

2
02

0/
5

2
02

0/
6

2
02

0/
7

2
02

0/
8

2
02

0/
9

2
02

0/
1
0

2
02

0/
1
1

2
02

0/
1
2

2
02

1/
1

2
02

1/
2

2
02

1/
3

2
02

1/
4

2
02

1/
5

2
02

1/
6

2
02

1/
7

2
02

1/
8

2
02

1/
9

2
02

1/
1
0

2
02

1/
1
1

2
02

1/
1
2

2
02

2/
1

2
02

2/
2

IC当月基差 IC下月基差 IC当季基差 IC下季基差 

http://www.cindaqh.com/


 宏观金融研究 

http://www.cindaqh.com/                                    7 / 7                  请务必阅读正文之后的免责条款部分 

免责声明： 

本报告版权归“信达期货”所有，未经事先书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式发布、复制。如引用、

刊发，需注明出处为“信达期货”，且不得对本报告进行有悖原意的删节和修改。本报告基于我公司及其研究人员认

为可信的公开资料或实地调研资料，但我公司及其研究人员对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。报告中的

信息或所表达意见不构成投资、法律、会计或税务的最终操作建议，我公司不就报告中的内容对最终操作建议做出

任何担保。我公司的关联机构或个人可能在本报告公开发布前已使用或了解其中信息。 

http://www.cindaqh.com/

