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信达期货股指期权期货早报 

2022 年 3 月 15 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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 香港万得通讯社报道，标准普尔 500 指数和纳指周一下跌，俄乌局势，美联储加息和通胀前景依

然让投资者不安。美国国债收益率飙升，10 年期基准利率达到 2019 年 7 月以来的最高水平,上涨

14 基点至 2.139%，此举提振了金融类股，但是对纳指带来冲击。 

 央视新闻报道，当地时间 3 月 14 日，世界银行宣布为乌克兰追加 2 亿美元的资金援助，以增加

对乌克兰的人道主义援助。加上最新的一笔资金，世界银行为乌克兰提供的援助总额已经超过

9.25 亿美元，其中 3.5 亿美元已经交付乌克兰。 

 日前，中信银行宣布面向个人用户推出的“中信碳账户”内测版上线。据悉，这是首个由国内银

行主导推出的个人碳账户。 
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3 月 15 日星期二，本周 A 股开局暴跌。昨天早间三大指数集体低开后下探，期间白马权重股多

次尝试护盘反攻，可惜力度较弱，全天股指维持低位震荡，超 4200 只个股飘绿。三大指数中上证 50

收跌 2.85%，沪深 300 收跌 3.06%，中证 500 收跌 2.33%。板块方面也是惨不忍睹，机场、餐饮旅游

等行业带头砸盘，跌幅分别为 7.86%、7.22%，航天军工、制药等相对抗跌。 

昨天的下跌主要受到几大因素的干扰：1. 消息面上，近日来我国新冠疫情大有卷土重来之势，

数据显示，3 月 13 日我国 31 个省和新疆生产建设兵团报告新增确诊 1437 例，这也让新冠检测成为

昨天盘面上为数不多的收红板块。2. 金融数据方面，上周公布的 2 月社融与 M2 数据显示，当前我

国信用表现仍然偏弱，尤其是居民户新增贷款首次出现负增长，房地产市场持续低迷，因此昨天的

下跌也不排除是市场对疲软数据的反应。3. 海外方面也是一波未平一波又起，目前俄乌冲突尚未结

束，周末伊朗“袭击”美国领事馆的消息让国际局势进一步复杂化。除此之外，A 股与港股的关联性

较强，而近期港股持续下挫，昨天恒生指数大跌近 5%，这也成为拖累股市下行的重要原因之一。 

最近两周 A 股连续回调，而前期超跌的欧洲股市上周却有反弹企稳的迹象，昨天亚太市场的表

现也多数收红，这让不少人开始担心 A 股是否已经进入了新一轮熊市。不过对于后市，我们仍然认

为无需过度悲观：一方面，当前指数依旧处于熊市的末尾阶段。我们通过复盘前面几轮熊市的情况

发现，虽然本轮指数调整的时间较长，但相较于前两轮，其市盈率和股息率距离拐点位置还存在一

定空间。因此，当下指数的运行仍然在遵循自身的逻辑，并没有出现疯狂的破位杀跌。另一方面，

最近多家公司罕见披露其 1-2 月度业绩快报，护盘意味明显；而本周将迎来的美联储议息会议也将公

布其最终加息决议，预计“靴子”落地后市场情绪将有所缓和。与此同时，后续各公司业绩报告的频

繁披露，也将进一步提振市场情绪。 

操作建议：目前来看，指数受 5 日线的压制较重，技术上仍具有下跌惯性，各均线呈空头排列将对

指数后期的反弹造成压制，因此市场短期仍有震荡反复的风险。我们提出的多 IH 空 IF 或是多 IH03

空 IH09 策略表现安全边际较高，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 
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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，信达期货研究所 
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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，信达期货研究所 
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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，信达期货研究所 
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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，信达期货研究所 
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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，信达期货研究所 
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