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信达期货股指期权期货早报 

2022 年 3 月 9 日星期三 

报告联系人：宏观金融团队 

联系方式：0571-28132632 
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 新浪报道，美国总统拜登周三将与惠普、美光科技和三星电子的高管会晤。 

 香港万得通讯社报道，日本 2021 年第四季度实际 GDP 年化季环比修正值增 4.6%，预期增 5.6%，

初值增 5.4%；名义 GDP 季环比修正值增 0.3%，预期增 0.6%，前值增 0.5%。 

 央视新闻报道，当地时间 3 月 8 日，俄罗斯总统普京签署总统令，要求采取特别经济措施来保障

俄罗斯在外贸领域的安全。同时，普京指示联邦政府在 2 天内制定一份清单，这份清单包含 12

月 31 日前禁止出口和进口的产品和原材料。公民携带入境的自用品不受此总统令的限制。 
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3 月 9 日星期三，最近的金融市场可谓动荡不安，昨日 LME 镍疯狂飙涨，俄乌第三轮谈判依旧

未果，晚间美国宣布禁止俄罗斯能源进口。这一切对作为旁观者的 A 股可以说是引火烧身，昨天全

天总结下来就是三个字—“带不动”。尽管前一天美股再度杀跌，不过从昨天 A 股的分时表现还是可

以看出，多方一直在尝试拉升。昨天早间股指小幅翻红后跳水，午后多方再度发起攻势，“宁茅”组

合强势护盘，但力度依旧不强，全天上证 50 收跌 1.40%，沪深 300 收跌 2.01%，中证 500 收跌 3.45%。 

板块方面，昨天只有酒类（+1.14%）、半导体（+0.20%）等少数几个板块上涨，教育、煤炭等行

业深度回调，跌幅分别达到6.14%与5.59%。各大权重股中，贵州茅台收涨2.71%，宁德时代收涨0.12%，

招商银行收跌 2.74%，中国平安收跌 2.88%，隆基股份收涨 1.22%。 

我们认为最近的股市已经没有必要去做过度的猜测与恐慌，就像我们反复提及的，A 股的基本

面一直是稳的，市场最大的风险点就在于外围与情绪，但物极必反，情绪上的宣泄也总有见底的一

天。3 月 7 日晚间，贵州茅台发布 2022 年 1 至 2 月主要经营数据，营业总收入与归母净利润均实现

20%左右增长。尽管公司方面已公开表明是正常信息披露，但市场普遍认为此份公告发布的时机耐人

寻味，昨天开盘，茅台逆势上涨，最高涨幅超 4%。从昨天的走势来看，虽然技术上空头力量仍然占

优，但多方一直在尝试汇聚，发起反攻也就是迟早的事。另一方面，我们说过现在的股市很脆弱，

因此稍有利空的消息就会导致恐慌资金大量涌出，但一切事物都具有两面性，一旦市场出现利好的

消息也很容易造成盘面的报复性反弹。因此，我们对股市中期向好的看法依旧不会改变。 

“今天是黑暗的，明天也是黑暗的，后天是光明的，但大部分人会在明天倒下”，因此越是在大

跌的行情中，投资者越是要稳住信心。 

操作建议：短期，股指正处于技术上的惯性下跌，各均线呈空头排列将对指数后期的反弹造成压制，

市场仍有反复的风险。目前来看，我们提出的多 IH 空 IF 或是多 IH03 空 IH09 策略表现出逆势收益，

建议短线投资者继续持有；中长线投资者逢跌可逐步入场布局。 

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 

 

 

 

 

2800.00

3300.00

3800.00

4300.00

4800.00

5300.00

5800.00

6300.00

8.00

1008.00

2008.00

3008.00

4008.00

5008.00

6008.00

7008.00

8008.00

9008.00

2
0

1
6

/1
2

2
0

1
7

/0
3

2
0

1
7

/0
6

2
0

1
7

/0
9

2
0

1
7

/1
2

2
0

1
8

/0
3

2
0

1
8

/0
6

2
0

1
8

/0
9

2
0

1
8

/1
2

2
0

1
9

/0
3

2
0

1
9

/0
6

2
0

1
9

/0
9

2
0

1
9

/1
2

2
0

2
0

/0
3

2
0

2
0

/0
6

2
0

2
0

/0
9

2
0

2
0

/1
2

2
0

2
1

/0
3

2
0

2
1

/0
6

2
0

2
1

/0
9

2
0

2
1

/1
2

2
0

2
2

/0
3

沪股通：累计资金净流入（亿元,人民币） 深股通：累计资金净流入（亿元,人民币） 

沪深300指数（右轴） 

0.00

1,000.00

2,000.00

3,000.00

4,000.00

5,000.00

6,000.00

7,000.00

-150.00

-100.00

-50.00

0.00

50.00

100.00

150.00

200.00

2016-12-05 2017-12-05 2018-12-05 2019-12-05 2020-12-05 2021-12-05

沪股通：当日资金净流入（亿元,人民币） 深股通：当日资金净流入（亿元,人民币） 

沪深300指数（右轴） 

http://www.cindaqh.com/


 宏观金融研究 

http://www.cindaqh.com/                                    5 / 7                  请务必阅读正文之后的免责条款部分 

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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