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一、基本面分析 

  （一）宏观分析 

1.中国 1 月 CPI 涨幅回落，PPI 同比进一步下降 

国家统计局公布的数据显示，今年 1 月 CPI 同比上涨 0.9%，较上月回落 0.6 个百分点，

主要受猪肉价格降幅扩大以及蔬菜等其他食品价格涨幅回落的影响。1 月 PPI 同比上涨 9.1%，

连续 3 个月下降，有色金属冶炼、煤炭、石油、天然气开采等原材料加工业涨幅继续回落。整

体来看，生猪生产已恢复至正常水平，在国家产业政策的调控下，猪肉价格有望保持稳定，通

胀形势整体可控。随着全球货币政策收紧，以及供应链瓶颈缓解，大宗商品有望恢复供求平

衡，PPI 涨幅将进一步回落。 

2. 央行续作 MLF 维稳流动性，货币市场利率窄幅波动 

为维护银行体系流动性合理充裕，本周央行开展 3000 亿中期借贷便利操作

（MLF）操作，利率持平于 3.85%，此外开展 500 亿 7 天期逆回购操作。因本周有

3000 亿逆回购和 2000 亿 MLF 到期，当周实现净回笼 1500 亿。货币市场利率小幅

上行，7 天回购利率上升 7BP 报 2.00%，7 天 shibor 上行 7BP 报 2.0980%。 

3. 沪深两市融资余额连续 8 周下降，沪深港通北上资金整体净流出 

沪深两市融资余额连续 8 周下降，截止 2022 年 2 月 17 日，融资余额报

16241.49 亿元，较上周减少 5.13 亿元。 

节后沪深港通北上资金回流，截止 2022 年 2 月 17 日，沪股通资金本周累计净

流入 1.25 亿元，深股通资金累计净流出 73.61 亿元。 

 

图 1. 中国 1 月 CPI、PPI 

  

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 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（三）基本面综述 
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（二）政策消息 

1.商务部新闻发言人表示，多措并举保障外贸产业链供应链稳定畅通，积极指导企业用足用好各项政策措施，帮

助外贸企业进一步加强产业链供应链上下游协作，降低综合成本，提升自身竞争力。 

2.商务部新闻发言人高峰称，希望美方采取理性务实的对华经贸政策，与中方相向而行，本着相互尊重、互利共

赢的原则，推动中美关系重回健康稳定发展的正确轨道。 

3.美国国务卿布林肯在联合国安理会会议上就乌克兰局势发表讲话时表示，已经向俄罗斯外长拉夫罗夫提出会晤

邀请，希望能够于下周与拉夫罗夫在欧洲会面，继续努力通过外交途径解决俄罗斯和乌克兰的问题。 

（三）基本面综述 

近期公布的数据显示，今年 1 月 CPI 涨幅回落，PPI 同比进一步下降，在国家保供稳价政策的干预下，大宗商品

价格快速上涨的势头明显得到遏制，原材料价格回落有助于缓解下游企业成本压力，改善企业经营状况。国务院常务

会议强调，面对国内外复杂严峻形势，高度重视解决经济运行中的掣肘问题，稳定市场预期。政策发力适当靠前，做

好进一步助企纾困政策准备，加强协调配合、形成合力，增强企业活力和经济发展动力。央行 2021 年四季度货币政

策执行报告指出，稳健的货币政策要灵活适度，加大跨周期调节力度，发挥好货币政策工具的总量和结构双重功能，

注重充分发力、精准发力、靠前发力，既不搞“大水漫灌”，又满足实体经济合理有效融资需求，着力加大对重点领域

和薄弱环节的金融支持。年初以来，央行先后下调 OMO、MLF、LPR、SLF 等政策利率，引导金融机构加大对实体经济

的支持力度，进一步推动社会综合融资成本下降。体现了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总体偏多，俄乌紧张局势降温，避险情绪逐渐消退，全国两会召开的时间窗口临近，期待更

多有关稳增长的措施出台。不利因素在于，全球货币政策加速转向，流动性边际收紧的担忧仍在。  

                                                                                                                   

二、波动分析 

1.一周市场综述 

国外方面，俄乌紧张局势忽上忽下，避险情绪来回反复，美联储 1 月会议纪要显示，多数与会者支持 3 月开始

加息，但没有释放加息 50 个基点的信号，被市场解读为鸽派，欧美股市普遍反弹。国内方面，国外地缘政治风险缓

和，风险偏好回升，政策面进一步释放稳增长预期，股指整体延续反弹。截止周五，IF 加权最终以 4637.8 点报收，

周涨幅 1.06%，振幅 2.62%；IH 加权最终以 0.78%的周涨幅报收于 3164.4 点，振幅 2.21%；IC 加权本周涨幅

1.12%，报 6773.0 点，振幅 2.31%。 

2.K 线及均线分析 

周线方面，IF 加权下方受到 2019 年 1 月低点 2943 与 2020 年 2020 年 3 月低点 3446 连线支撑，预计继续下跌的

空间有限，但上方压力需要时间消化，短期或反复震荡筑底。  

 

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 
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日线方面，IF 加权在前期低点 4512 附近企稳反弹，收复 5、10 日线，但上方面临 20 日线的压制，短期若不能

有效突破，需防范再次回落风险。 

 

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 快速下跌暂时告一段落，IF、IH 进入前期震荡区间底部支撑，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 503 手至 202830 手，成交量增加 17562 手至 98563 手；IH 合约总持仓

报 103047 手，较上周减少 8477 手，成交量增加 3942 手至 52803 手；IC 合约总持仓较上周增加 1977 手至 298786 手，

成交量增加 30688 手至 98242 手。数据显示，期指 IF、IC 成交量和持仓量均较上周增加，表明资金流入市场。 

会员持仓情况：截止周四，IF 合约前五大多头持仓 66395 手，前五大空头持仓 89136 手；IH 合约前五大多头持

仓 27865 手，前五大空头持仓 46114 手；IC 合约前五多头持仓 105747 手，前五大空头持仓 13781 手。从会员持仓情

况来看，空头持仓整体占优，但空头持仓减少大于多头，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）：稳增长政策进一步加码，为一季度经济平稳开局注入信心和动力，股指春季行情逐步展
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开。近期公布的数据显示，今年 1 月 CPI 涨幅回落，PPI 同比进一步下降，在国家保供稳价政策的干预下，大宗商品

价格快速上涨的势头明显得到遏制，原材料价格回落有助于缓解下游企业成本压力，改善企业经营状况。国务院常务

会议强调，面对国内外复杂严峻形势，高度重视解决经济运行中的掣肘问题，稳定市场预期。政策发力适当靠前，做

好进一步助企纾困政策准备，加强协调配合、形成合力，增强企业活力和经济发展动力。央行 2021 年四季度货币政

策执行报告指出，稳健的货币政策要灵活适度，加大跨周期调节力度，发挥好货币政策工具的总量和结构双重功能，

注重充分发力、精准发力、靠前发力，既不搞“大水漫灌”，又满足实体经济合理有效融资需求，着力加大对重点领域

和薄弱环节的金融支持。年初以来，央行先后下调 OMO、MLF、LPR、SLF 等政策利率，引导金融机构加大对实体经济

的支持力度，进一步推动社会综合融资成本下降。体现了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

总体偏多，俄乌紧张局势降温，避险情绪逐渐消退，全国两会召开的时间窗口临近，期待更多有关稳增长的措施出台。

不利因素在于，全球货币政策加速转向，流动性边际收紧的担忧仍在。  

短期展望（周度周期）：俄乌紧张局势缓和，避险情绪降温，股指再次探底回升。IF 加权在 4500 关口附近企稳反

弹，收复 5、10 日线，但上方面临 20 日线的压制，短期若不能有效突破，需防范再次回落风险。IH 加权反弹受到 20

日线的压制，上方压力需要时间消化，短期或反复震荡筑底，待压力充分消化后有望向上突破。IC 加权快速下跌暂时

告一段落，短期围绕年线反复争夺。上证指数反抽 20 日线承压回落，短期或再次考验 3400-3420 一线支撑，预计在此

处企稳的可能性较大。 

2.操作建议 

随着外部地缘政治风险缓和，风险偏好开始回升。全国两会召开的时间窗口临近，期待更多有关稳增长的措施出

台。股指春季行情正在缓慢展开，维持逢低偏多的思路。 
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