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一、基本面分析 

  （一）宏观分析 

1.今年 1-2 固定资产投资和消费增速回升 

国家统计局公布的数据显示，今年 1-2 月固定资产投资同比增长 5.5%（前值

5.1%），为去年 9 月以来首次回升。其中，房地产投资同比下降 5.7%，降幅较去年收

窄 4.3 个百分点；基础设施投资同比增长 9%，增速较去年 1-12 月回落 0.4 个百分

点；制造业投资同比增长 8.1%（前值 9.1%），增速连续 4 个月下降，创 2021 年以来

新低。今年 1-2 月规模以上工业增加值同比增长 2.4%，低于去年全年 1.2 个百分点，

为 2020 年 12 月以来新低。1-2 月社会消费品零售总额同比增长 3.5%，较去年 1-12

月加快 3.7 个百分点，创去年 3 月以来新高。数据表明，在首套房贷款利率下调以

及各项优惠政策的刺激下，年初房地产销售明显回暖，房地产投资降幅收窄，带动固

定资产投资增速回升，但受去年高基数效应的影响，基础设施和制造业投资增速放

缓。我国疫情防控回归乙类乙管后，生产和生活秩序快速恢复，受春节因素的提振，

年初消费复苏强劲，未来能否持续取决于居民资产负债表修复的情况。 

2.央行续作 MLF 并加大逆回购投放，货币市场利率小幅下行 

为维护银行体系流动性合理充裕，本周央行共开展 4810 亿元 1 年期中期借贷

便利和 4630 亿元 7 天期逆回购操作，当周实现净投放 7120 亿元。货币市场利率小

幅上行，7 天回购利率下降 30BP 报 2.30%，7 天 shibor 上行 8BP 报 2.09%。 

3.沪深两市融资余额小幅下降，沪深港通北上资金净流入 

沪深两市融资余额小幅下降，截止 2023 年 3 月 16 日，融资余额报 14942.23 亿

元，较上周减少 15.84 亿元。 

沪深港通北上资金小幅净流入，截止 2023 年 3 月 16 日，沪股通资金本周累计

净流入 2.67 亿元，深股通资金累计净流入 16.32 亿元。 

 

图 1.中国 1-2 月投资、消费和工业增加值 

   

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.商务部等 17 部门发布关于服务构建新发展格局，推动边（跨）境经济合作区高质量发展若干措施的通知，商

务部表示，正针对地方和企业需求研究稳外贸政策。 

2.国资委发布《关于印发创建世界一流示范企业和专精特新示范企业名单的通知》，京东方科技集团、宁波舟山

港集团等 7 家国企入选创建世界一流示范企业，200 家央地国企入选创建世界一流专精特新示范企业。 

3.截至 3 月 15 日当周，美联储贴现窗口借款增至 1529 亿美元，上次的历史峰值为 2008 年金融危机的 1110亿美

元，这一紧急安排旨在帮助银行满足短期融资需求。 

（三）基本面综述 

近期公布的数据显示，今年 1-2 月固定资产投资和社会消费品零售同比回升，其中房地产投资降幅收窄，基建和

制造业投资增速放缓，餐饮、旅游等接触式消费复苏较快。表明我国疫情防控回归乙类乙管后，生产和生活秩序快速

恢复，受首套商业住房贷款利率下调以及各项优惠政策的刺激，年初房地产销售明显回暖。但考虑到居民收入预期和

信心尚未扭转，预防性需求占主导，谨慎负债和主动降杠杆的意愿凸显，消费能否持续改善，还取决于居民资产负债

表的修复情况。从金融数据来看，今年 2 月新增贷款和社融规模超预期，广义货币供应量 M2 同比增速再创信号，明

显高于社融增速和名义 GDP 增速，表明在降准降息等一系列政策的推动下，企业融资需求有所回暖，但经济发展所需

要的流动性过剩，资金淤积和空转的现象依然存在，信用传导的渠道有待进一步疏通。货币政策坚持以稳为主，根据

经济形势变化相机进行灵活调整，继续发挥总量和结构性政策工具的作用，引导金融机构向实体经济让利，进一步降

低企业融资成本。 

影响风险偏好的因素多空交织，全国两会圆满闭幕，预计各项政策有望陆续出台。国外方面，美国硅谷银行倒闭

及瑞信事件引发全球金融市场动荡，美联储 3 月利率决议临近。 

                                                                                                                   

二、波动分析 

1.一周市场综述 

国外方面，美国硅谷银行破产及瑞信事件引发避险情绪，全球金融市场动荡，风险资产遭遇恐慌性抛售，欧美

股市全线重挫，贵金属黄金、白银大涨。国内方面，今年 1-2 月投资和消费数据回暖，受外部风险的冲击，本周股

指延续震荡调整。截止周五，IF 加权最终以 3951.0 点报收，周跌幅 0.16%，振幅 2.40%；IH 加权最终以 0.06%的周

跌幅报收于 2638.4 点，振幅 2.23%；IC 加权本周跌幅 0.13%，报 6119.0 点，振幅 2.19%。 

2.K 线及均线分析 

周线方面，IF 加权连续两周下跌，失守 60 周线，短期或考验前期低点 3840 一线支撑，若被有效跌破需防范调

整加深风险。 

 

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 加权跌破 4000 整数关口，均线簇空头排列、向下发散，形成日线级别的下跌趋势，短期将考验前
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期低点 3840 一线支撑。 

 

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，春节过后三大股指冲高回落，IF、IH 技术上已转入下跌趋势，宣告去年 11 月以来的反弹结束，

中期来看，股指周线级别的下跌趋势仍未改变，未来一段时间或进入再次探底阶段。  

4.仓量分析 

截止周四，期指 IF 合约总持仓较上周增加 1026 手至 213546 手，成交量增加 34237 手至 128580 手；IH 合约总持

仓报 126570 手，较上周减少 2862 手，成交量增加 22853 手至 89979 手；IC 合约总持仓较上周增加 7416 手至 294715

手，成交量增加 45460 手至 116597 手。数据显示，期指 IF、IC 持仓量和成交量均较上周增加，表明资金流入市场。 

会员持仓情况：截止周四，IF 前五大多头持仓 69645 手，前五大空头持仓 84735 手；IH 前五大多头持仓 38155

手，前五大空头持仓 63670 手；IC 前五多头持仓 121196 手，前五大空头持仓 135520 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）：国内疫情峰值过后经济复苏的预期变强，但企业仍在主动去库存阶段，海外量化紧缩的

尾部风险有待出清，股指中期或震荡筑底。近期公布的数据显示，今年 1-2 月固定资产投资和社会消费品零售同比回

升，其中房地产投资降幅收窄，基建和制造业投资增速放缓，餐饮、旅游等接触式消费复苏较快。表明我国疫情防控

回归乙类乙管后，生产和生活秩序快速恢复，受首套商业住房贷款利率下调以及各项优惠政策的刺激，年初房地产销
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售明显回暖。但考虑到居民收入预期和信心尚未扭转，预防性需求占主导，谨慎负债和主动降杠杆的意愿凸显，消费

能否持续改善，还取决于居民资产负债表的修复情况。从金融数据来看，今年 2 月新增贷款和社融规模超预期，广义

货币供应量 M2 同比增速再创信号，明显高于社融增速和名义 GDP 增速，表明在降准降息等一系列政策的推动下，企

业融资需求有所回暖，但经济发展所需要的流动性过剩，资金淤积和空转的现象依然存在，信用传导的渠道有待进一

步疏通。货币政策坚持以稳为主，根据经济形势变化相机进行灵活调整，继续发挥总量和结构性政策工具的作用，引

导金融机构向实体经济让利，进一步降低企业融资成本。影响风险偏好的因素多空交织，全国两会圆满闭幕，预计各

项政策有望陆续出台。国外方面，美国硅谷银行倒闭及瑞信事件引发全球金融市场动荡，美联储 3 月利率决议临近。 

短期展望（周度周期）：美国硅谷银行倒闭及瑞士信贷事件引发全球股市重挫，避险情绪急剧上升，股指短期震

荡调整。IF 加权跌破 4000 整数关口，均线簇空头排列、向下发散，短期或考验前期低点 3840 一线支撑，若被有效跌

破，需防范调整加深风险。IH 加权整体沿 5 日线向下运行，逼近 2600 关口及前期低点 2589 一线支撑，关注能否在

此处企稳。IC 加权跌破 6200-6400 震荡区间，短期或考验年线及 6000 关口支撑。上证指数下方受到 60 日线及前期低

点 2885-3031 连线支撑，若被有效跌破，需防范破位深跌风险。 

2.操作建议 

今年 1-2 月投资和消费数据回暖，经济仍在恢复的初期阶段。受美国硅谷银行倒闭及瑞士信贷事件的冲击，全球

金融市场动荡加剧，风险偏好急剧下降，股指短期或延续调整。 
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