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一、基本面分析 

  （一）宏观分析 

1.政府工作报告明确今年经济发展目标 

今年政府工作报告明确主要发展预期目标：国内生产总值增长 5.5%左右；城镇新增就业

1100 万人以上，城镇调查失业率全年控制在 5.5%以内；居民消费价格涨幅 3%左右。报告指

出完成今年发展目标要保持宏观政策连续性，增强有效性，积极的财政政策要提升效能，更加

注重精准、可持续。今年财政赤字率按 2.8%左右安排，较去年下降 0.4 个百分点，但中央对

地方转移支付增加约 1.5 万亿元，相当于提高赤字率 1 个百分点，预计全年退税减税约 2.5 万

亿元，其中留抵退税约 1.5 万亿元。今年拟安排地方专项债 3.65 万亿元，与去年持平，带动

扩大有效投资，开工一批具备条件的重大工程，新型基础设施项目。 

2. 央行减量开展逆回购操作，货币市场利率波澜不惊 

为维护银行体系流动性合理充裕，本周央行共开展 500 亿 7 天期逆回购操作，

因有 3800 亿逆回购到期，当周实现净回笼 3300 亿。货币市场利率小幅上行，7 天

回购利率上升 10BP 报 2.25%，7 天 shibor 上行 6BP 报 2.1020%。 

3. 沪深两市融资余额下降，沪深港通北上资金大幅净流出 

沪深两市融资小幅下降，截止 2022 年 3 月 10 日，融资余额报 16194.76 亿元，

较上周减少 139.66 亿元。 

沪深港通北上资金大幅净流出，截止 2022 年 3 月 10 日，沪股通资金本周累计净

流出 148..37 亿元，深股通资金累计净流出 164.42 亿元。 

 

图 1. 中国 2 月 CPI、PPI 同比 

  

图 2. 沪深两市融资余额变化 

 

 

 

资料来源：同花顺  新纪元期货研究  资料来源：同花顺新纪元期货研究 
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（二）政策消息 

1. 全国政协委员、证监会原副主席姜洋表示，期货和衍生品法的出台为时不远，这部法律对我国资本市场的建

设、对我国期货市场建设，对推动实体经济更好地防控风险会起到积极作用。 

2. 俄罗斯外长拉夫罗夫表示，在乌克兰的军事行动正在按计划进行。直到最后，俄方都希望通过外交手段解决

乌克兰危机，希望乌克兰保持中立。 

3. 美国众议院批准了禁止美国进口俄罗斯石油的法案，两党议员都要求对俄罗斯在乌克兰开展军事行动进行更

严厉的惩罚。赞成和反对的票数分别是 414 和 17 票，该禁令将在签署成为法律后的 45 天生效。 

（三）基本面综述 

今年政府工作报告强调，继续做好“六稳”、“六保”工作，持续改善民生，着力稳定宏观经济大盘，保持经济运

行在合理区间，保持社会大局稳定，迎接党的二十大胜利召开。完成今年发展目标，要保持宏观政策连续性，增强有

效性。积极的财政政策要提升效能，更加注重精准、可持续。稳健的货币政策要灵活适度，保持流动性合理充裕。就

业优先政策要提质加力，政策发力适当靠前，及时动用储备政策工具，确保经济平稳运行。今年财政政策力度明显加

大，尽管财政赤字率下调了 0.4 个百分点，但中央财政调入一般预算的资金达 1.267 万亿，相当于赤字率提高一个百

分点，今年退税减税规模达到 2.5 万亿，为历史最高。今年安排地方专项债 3.65 万亿，与去年持平，地方专项债发

行前置，有助于拉动基建投资增长，充分发挥经济托底的作用。货币政策坚持以我为主，不会因美联储等其他国家央

行加息而收紧，根据经济形势变化相机进行灵活调整，若经济恢复不及预期，不排除再次降准的可能。 

影响风险偏好的因素多空交织，政府工作报告明确经济发展的目标，并出台一系列稳增长的举措，宏观政策的力

度有增无减。俄乌局势仍不明朗，美联储 3 月议息会议临近。 

                                                                                                                   

二、波动分析 

1.一周市场综述 

国外方面，俄乌第三轮谈判未见实质性成果，但乌克兰方面的态度有所软化，全球股市连续重挫后反弹，避险

情绪降温，黄金、白银高位大幅下跌。国内方面，政府工作报告明确经济发展的目标，并出台一系列稳增长的举

措，股指加速下跌后深 V 反弹。截止周五，IF 加权最终以 4287.0 点报收，周跌幅 4.50%，振幅 10.90%；IH 加权最

终以 4.32%的周跌幅报收于 2935.2 点，振幅 9.34%；IC 加权本周跌幅 5.23%，报 6408.0 点，振幅 13.86%。 

2.K 线及均线分析 

周线方面，IF 加权 2019 年 1 月低点 2943 与 2020 年 2020 年 3 月低点 3446 连线支撑，最低逼近 4000 整数关

口，回补了 4396-4443 前期跳空缺口，创近两年新低。短期反复震荡筑底，并酝酿反弹的可能性较大。  

 

图 5.IF 加权周 K 线图 

  

图 6.上证指数周 K 线图 

 

 

 

资料来源：文华财经  新纪元期货研究  资料来源：文华财经  新纪元期货研究 

 

日线方面，IF 加权连续重挫后加速下跌，并在 4000 关口附近深 V 反弹，恐慌情绪发挥到了极致，“市场底”或

已临近，反复震荡筑底的可能性较大。 
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图 5.IF 加权日 K 线图 

  

图 6.上证指数日 K 线图 

 

 

 

资料来源：文华财经  新纪元期货研究  资料来源：文华财经  新纪元期货研究 

3.趋势分析 

从趋势上来看，IC 急速下跌逼近去年 3 月低位，IF、IH 则创近两年新低，去年 12 月中旬开启的下跌趋势或已接

近尾声，反复震荡筑底后开启中期反弹的可能性较大。  

4.仓量分析 

截止周四，期指 IF 合约总持仓较上周增加 7985 手至 212174 手，成交量增加 43559 手至 123754 手；IH 合约总持

仓报 106142 手，较上周增加 6755 手，成交量增加 22407 手至 61218 手；IC 合约总持仓较上周增加 19665 手至 313379

手，成交量增加 58129 手至 120292 手。数据显示，期指 IF、IH、IC 成交量和持仓量均较上周大幅增加，表明多空分

歧加大。 

会员持仓情况：截止周四，IF 合约前五大多头持仓 77032 手，前五大空头持仓 101222 手；IH 合约前五大多头持

仓 33543 手，前五大空头持仓 45809 手；IC 合约前五多头持仓 120978 手，前五大空头持仓 139095 手。从会员持仓情

况来看，空头持仓整体占优，但多头持仓增加大于空头，主力持仓传递信号总体偏多。 

图 7. 三大期指总持仓变动 

 

 

 

资料来源：同花顺  新纪元期货研究 

 

三、观点与期货建议 

1. 趋势展望 

中期展望（月度周期）：政府工作报告明确经济发展的目标，并出台一系列稳增长的举措，股指春季行情只会迟
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到不会缺席。今年政府工作报告强调，继续做好“六稳”、“六保”工作，持续改善民生，着力稳定宏观经济大盘，保

持经济运行在合理区间，保持社会大局稳定，迎接党的二十大胜利召开。完成今年发展目标，要保持宏观政策连续性，

增强有效性。积极的财政政策要提升效能，更加注重精准、可持续。稳健的货币政策要灵活适度，保持流动性合理充

裕。就业优先政策要提质加力，政策发力适当靠前，及时动用储备政策工具，确保经济平稳运行。今年财政政策力度

明显加大，尽管财政赤字率下调了 0.4 个百分点，但中央财政调入一般预算的资金达 1.267 万亿，相当于赤字率提高

一个百分点，今年退税减税规模达到 2.5 万亿，为历史最高。今年安排地方专项债 3.65 万亿，与去年持平，地方专

项债发行前置，有助于拉动基建投资增长，充分发挥经济托底的作用。货币政策坚持以我为主，不会因美联储等其他

国家央行加息而收紧，根据经济形势变化相机进行灵活调整，若经济恢复不及预期，不排除再次降准的可能。影响风

险偏好的因素多空交织，政府工作报告明确经济发展的目标，并出台一系列稳增长的举措，宏观政策的力度有增无减。

俄乌局势仍不明朗，美联储 3 月议息会议临近。 

短期展望（周度周期）：俄乌局势持续恶化，恐慌情绪进一步宣泄，股指加速下跌后深 V 反弹，短期或进入反复

震荡筑底阶段。IF 加权最低逼近 4000 整数关口，创近两年新低，短期严重超跌，反复震荡筑底并酝酿反弹的可能性

较大。IH 加权逼近 2020 年 5 月低位，在前期低点 2255 与 2458 连线附近受到支撑，预计在此处企稳的可能性较大。

IC 加权大幅下挫，逼近 2021 年 3 月低点，有下跌一步到位的迹象，短期关注能否在此处企稳反弹。上证指数最低跌

至 3147 点，回补了 3152-3187 前期跳空缺口，预计进一步下跌的空间有限。 

2.操作建议 

俄乌局势继续主导市场波动，股指加速下跌后深 V 反弹，恐慌情绪发挥到了极致。政府工作报告明确了经济发展

的目标，并出台一系列稳增长的举措，随着外部地缘政治局势缓和，股指有望震荡筑底回升。  
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