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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 

宏 

观 

股 

市 

信 

息 

 新浪报道，英国央行周一进入货币政策新时代，首次允许 280 亿英镑（370 亿美元）的国债流出

资产负债表。这是英国央行持有的 3 月 7 日到期 4%国债的规模，也是减持央行十多年来为了刺

激经济而积累的 8750 亿英镑国债的第一步。 

 香港万得通讯社报道，道琼斯工业指数星期一下跌近 800 点，因油价飙升加深了市场对通货膨胀

和经济增长的担忧。美国股市早盘下跌，此前油价突破每桶 130 美元大关，可能会颠覆对公司成

本、消费者行为和通胀走势。主要股指在尾盘进一步下跌，因为投资者为了规避风险。。 

 “稳增长”是今年经济发展重点任务。今年全国两会期间，代表委员们“支招”：从稳预期出发，

坚定市场信心；着力支持中小企业，激发民营企业发展活力；大力发展新基建，短期助力稳增长，

中长期推进经济转型升级。 
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上个交易日，A股爆冷收官。昨天的盘面总结下来也是愁云惨雾，三大指数中，上证50收跌2.86%，

沪深 300 收跌 3.19%，中证 500 收跌 2.12%。个股下跌超过 3500 家，情绪降至冰点。从最近的情况

来看，国际地缘风险的反复已经为全球金融市场带来巨震，上周德国 DAX 与法国 CAC40 指数跌幅

超过 10%，A 股三大指数中，上证 50 指数收跌 0.43%，沪深 300 指数收跌 1.68%，中证 500 指数收

跌 0.23%。受到外围的拖累，昨天亚太股市全线杀跌，俗话说“覆巢之下安有完卵”，这么看来昨天 A

股的雪崩似乎也可以解释了。 

不过总体来讲，我们认为昨天的这波下跌还是非理性的。尽管周末两会上政策端的利好消息频

出，但当下股市的大环境实在太脆弱了。原油、黄金等价格屡刷新高，全球避险情绪势不可挡，再

加上 A 股仍然缺乏明确的市场热点，导致投资者出货观望的情绪持续高企。板块方面，昨天只有贵

金属（+2.58%）、休闲用品（+2.37%）等少数几个板块上涨，机场、餐饮旅游等行业深度回调，跌幅

分别达到 7.49%与 6.30%。各大权重股大幅下行，贵州茅台收跌 4.13%，宁德时代收跌 7.50%，招商

银行收跌 3.98%，中国平安收跌 2.44%，隆基股份收跌 1.29%。 

对于后市的大方向，我们还是延续不悲观的态度。虽然目前俄乌局势的结果仍然难以预料，但

我们认为这场地缘冲突给 A 股带来的最高风险点已经过去。另一方面，最新数据显示，2 月美国新

增非农就业人数 67.8 万人，再次超市场预期，失业率报 3.8%，较前一个月平稳下降。海外经济正在

稳步复苏，美联储方面表示支持在 3 月加息 25 个基点，预计加息对市场带来的扰动也将边际转弱。

除此之外，周末的会议将“稳增长”目标再度强化，重视高端制造业并加大了研发支持，市场短期

仍将以“稳增长”为主线。中期随着需求端数据的不断兑现以及新资金的入市，市场热点将逐步过

渡至包括新能源、光伏以及数字经济等在内的成长类赛道，前期被市场错杀的各优质龙头或迎来反

弹机会。短期投资者需要防范市场情绪的反复，建议以组合策略为主进行风险对冲。 

操作建议：我们提出的多 IH 空 IF 策略持续收红，投资者可继续持有，中线多单逢下跌可入场布局。 

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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