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信达期货股指期权期货早报 

2022 年 5 月 16 日星期一 

报告联系人：宏观金融团队 

联系方式：0571-28132632 

宏 

观 

股 

市 

信 

息 

 中新经纬报道，5 月 16 日 24 时，国内成品油新一轮调价窗口将开启。综合机构预测，本轮成品

油价将上调，或为年内第八次上涨。金联创测算显示，截至第九个工作日，参考原油品种均价

为 107.47 美元/桶，变化率为 2.19%，对应的国内汽柴油零售价应上调 240 元/吨。预计本轮零售

价上调幅度或在 250 元/吨左右，92 号汽油折合升价约涨 0.20 元。 

 5 月 15 日，央行、银保监会联合发布通知，将首套住房商业性个人住房贷款利率下限调降 20 个

基点，按照最新 5 年期贷款市场报价利率（LPR）计算为 4.4%，这有望成为刚需购房者的一大

福利。 

 日前，国际货币基金组织（IMF）执董会完成了五年一次的特别提款权（SDR）定值审查。这

是 2016 年人民币成为 SDR 篮子货币以来的首次审查。执董会一致决定，维持现有 SDR 篮子货

币构成不变，即仍由美元、欧元、人民币、日元和英镑构成，并将人民币权重由 10.92%上调至

12.28%（升幅 1.36 个百分点），将美元权重由 41.73%上调至 43.38%，同时将欧元、日元和英

镑权重分别由 30.93%、8.33%和 8.09%下调至 29.31%、7.59%和 7.44%，人民币权重仍保持第三

位。 
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上个交易日，A 股继续维持震荡市。早间三大指数小幅高开，期间虽有震荡回落的动作，但底

部支撑表现较强，全天维持高位震荡平稳收官。截至收盘，上证 50 收涨 0.97%，沪深 300 收涨

0.75%，中证 500 收涨 0.94%。板块方面，上周五权重板块回归，各行业之间风格再度切换，其中

汽车、房地产等当天涨幅靠前，但成交量仍然维持低位。 

自五一假期之后，大盘的表现整体还算坚挺，目前上证 50 指数已经站上 5 日线，再次向月线

附近的压力位置发起进攻。回顾这个周末，各种利好消息从四面八方袭来，其中最引人瞩目的就是

央行宣布下调首套房贷款利率下限 20 基点。换句话说，如果以贷款 100 万元、贷 20 年、等额本息

来计算，就可以直接减少居民利息支出逾 2 万元。除此之外，上海宣布本周起分阶段推动复商复

市，经济活动正在逐渐趋于恢复，将刺激 A 股风险偏好的进一步修复。 

短期，消息面利空趋于出尽。不过值得注意的是，上周大盘超跌后技术性修复的信号较为明

显，两市成交量也并未出现明显放大，板块之间轮动依然剧烈，表明盘面上散户游资较多，整体情

绪尚未修复。技术上，股指月线处压力很难一次形成突破，预计股指将在震荡中重心上移。 

中期，各地的经济活动正在逐步恢复正常，稳增长目标压力下经济数据二季度迎来底部反转的

概率较大，但其反映到大盘上恐怕还是要等待明显的右侧信号出现。在此之前，价值股的底部支撑

仍然较强，尤其是与稳增长关系紧密的上证 50 指数的风险偏好将率先反转。 

操作建议：短期，风险偏好低的投资者轻仓为主；中期，股指的配置价值未变，回调可成为配置底

仓的机会。品种方面建议首先关注 IH，中期可等待 IF 的反超机会。 
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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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