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一、基本面分析 

  （一）宏观分析 

1. 中国 5 月进出口同比大幅回升 

按美元计价，今年 5 月进口同比增长 4.1%，出口同比增长 16.9%，分别较 4 月

份回升 1.3 和 13 个百分点，疫情期间积压的进出口需求一次性释放。从全年来看，

今年前 5 个月进口同比增长 6.6%，增速较 1-4 月下降 0.5 个百分点，创 2021 年 12

月以来新低。出口同比增长 13.5%，较上月回升 1 个百分点，为 2021 年以来次低水

平。整体来看，今年外贸数据明显弱于去年，一是全球经济增速放缓，海外总需求下

降，二是印度、东南亚等国家生产恢复，部分订单向外部转移。展望下半年，出口仍

将面临下降压力，稳外贸政策将继续实施。 

2.央行公开市场零投放，货币市场利率小幅上行 

为维护银行体系流动性合理充裕，本周央行进行 500 亿元逆回购操作，因有

500 亿逆回购到期，当周实现零回笼、零投放。货币市场利率小幅上行，7 天回购

利率上升 36BP 报 1.85%，7 天 shibor 持平于 1.6750%。 

3.沪深两市融资余额持续回暖，沪深港通北上资金大幅净流入 

沪深两市融资余额连续回升，截止 2022 年 6 月 9 日，融资余额报 14580.81 亿

元，较上周增加 173.82 亿元。 

沪深港通北上资金大幅净流入，截止 2022 年 6 月 9 日，沪股通资金本周累计净流

入 186.68 亿元，深股通资金累计净流入 65.40 亿元。 

 

图 1. 中国 5 月进出口累计同比 

   

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.银保监会召开小微金融工作专题会议指出，2022 年继续实现普惠型小微企业贷款“两增”目标，确保个体工商

户贷款增量扩面。地方法人银行要用好用足普惠小微贷款支持工具、支小再贷款等政策，进一步做大普惠型小微企业

贷款增量。 

2.据乘联会，5 月中国乘用车市场零售达到 135.4 万辆，同比下降 16.9%，环比增长 29.7%，5 月零售环比增速处

于近 6 年同期历史最高值。 

3.欧洲央行在利率决议上维持三大关键利率不变，并决定自 2022年 7月 1日起终止资产购买计划的净资产购买，

计划在 7 月加息 25 个基点，9 月加息规模将取决于通胀前景。 

（三）基本面综述 

随着疫情得到控制，复工复产、复商复市有序推进，今年 5 月官方、财新制造业 PMI 双双回升，生产和需求同步

改善，但小微企业景气度依旧偏弱，服务业恢复相对缓慢，宏观政策仍需加大对薄弱环节和困难行业的支持。国务院

发布稳经济一揽子政策措施，从财政、金融、投资、消费等六个方面，提出 33 项举措。各地密集出台相应措施，包

括减税降费、购房购车补贴、发放消费券等，支持稳岗稳就业，扩大投资和消费。当前俄乌冲突仍在持续，推动能源

和粮食价格上涨，全球通胀压力居高不下，各国央行正在加快收紧货币政策，美联储缩表正式开启。全球量化紧缩背

景下，经济有陷入衰退的潜在担忧。货币政策坚持以我为主，随着疫情得到控制，经济回归正常轨道，进一步宽松的

必要性下降，无风险利率维持区间波动，对股指的估值影响偏中性。 

影响风险偏好的因素多空交织，国务院发布稳经济一揽子政策，稳增长措施频繁出台，市场信心显著回升。不利

因素在于，美联储 6 月议息会议临近，海外量化紧缩、地缘政治等外部风险有待释放。 

                                                                                                                   

二、波动分析 

1.一周市场综述 

国外方面，美联储 6 月议息会议临近，市场已经提前消化了加息 50 个基点的预期，但通胀尚未见顶的情况下，

9 月暂停加息的预期下降，欧美股市承压回落。国内方面，稳增长措施密集出台，市场信心得到提振，股指延续超

跌反弹。截止周五，IF 加权最终以 4204.2 点报收，周涨幅 3.88%，振幅 5.79%；IH 加权最终以 3.95%的周涨幅报收

于 2868.6 点，振幅 5.63%；IC 加权本周涨幅 3.14%，报 6153.4 点，振幅 3.63%。 

2.K 线及均线分析 

周线方面，IF 加权连续反弹后站上 5、10 周均线，但上方面临 20 周线和前期高点 4260 一线压力，预计突破难

以一蹴而就，短期不排除再次下探的可能。 

 

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 加权接连站上 20、40 及 60 日线，延续 4 月 26 日以来的反弹结构，但上方面临前期密集成交区压

力，短期若不能有效突破，需防范再次探底风险。 

 



新纪元期货 · 策略周报 

投资有风险 理财请匹配 3 

 

 

 

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，股指形成日线级别的反弹结构，但周线级别的下跌趋势并未改变，当前仍以反弹性质对待，中期

反复震荡筑底的可能性较大。  

4.仓量分析 

截止周四，期指 IF 合约总持仓较上周减少 941 手至 210637 手，成交量增加 27812 手至 118029 手；IH 合约总持

仓报 110625 手，较上周增加 3799 手，成交量增加 14434 手至 63515 手；IC 合约总持仓较上周增加 1983 手至 352938

手，成交量增加 19139 手至 135714 手。数据显示，期指 IH、IC 持仓量和成交量均较上周增加，表明市场分歧加大。 

会员持仓情况：截止周四，IF 前五大多头持仓 68824 手，前五大空头持仓 100236 手；IH 前五大多头持仓 34821

手，前五大空头持仓 48292 手；IC 前五多头持仓 132688 手，前五大空头持仓 151838 手。从会员持仓情况来看，空头

持仓整体占优，且空头持仓增加大于多头，主力持仓传递信号总体偏空。 

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）：国内经济处于疫情后的恢复期，企业仍在主动去库存阶段，俄乌冲突、海外量化紧缩的影

响有待消化，股指中期或震荡筑底。随着疫情得到控制，复工复产、复商复市有序推进，今年 5 月官方、财新制造业
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PMI 双双回升，生产和需求同步改善，但小微企业景气度依旧偏弱，服务业恢复相对缓慢，宏观政策仍需加大对薄弱

环节和困难行业的支持。国务院发布稳经济一揽子政策措施，从财政、金融、投资、消费等六个方面，提出 33 项举

措。各地密集出台相应措施，包括减税降费、购房购车补贴、发放消费券等，支持稳岗稳就业，扩大投资和消费。当

前俄乌冲突仍在持续，推动能源和粮食价格上涨，全球通胀压力居高不下，各国央行正在加快收紧货币政策，美联储

缩表正式开启。全球量化紧缩背景下，经济有陷入衰退的潜在担忧。货币政策坚持以我为主，随着疫情得到控制，经

济回归正常轨道，进一步宽松的必要性下降，无风险利率维持区间波动，对股指的估值影响偏中性。影响风险偏好的

因素多空交织，国务院发布稳经济一揽子政策，稳增长措施频繁出台，市场信心显著回升。不利因素在于，美联储 6

月议息会议临近，海外量化紧缩、地缘政治等外部风险有待释放。 

短期展望（周度周期）：受政策面利好频出的推动，股指连续上涨，逼近重要压力区，短期存在回调的要求。IF 加

权接连站上 20、40 及 60 日线，但上方面临前期密集成交区的压力，突破难以一蹴而就，不排除再次下探的可能。IH

加权延续 5 月 10 日以来的反弹结构，但压力逐渐加大，短期有震荡调整的要求，关注 20 日线支撑。IC 加权跌破 5 日

线，关注下方 20 及 60 日线支撑，若被跌破则将继续调整。上证指数逼近 4 月高点 3290 一线压力，预计突破的难度

较大，警惕随时开启调整。  

2.操作建议 

近期稳经济措施密集出台，市场信心得到提振，风险偏好显著回升。短期来看，随着政策面利好的反复消化，股

指连续上涨后存在回调的要求，注意防范风险。 
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