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一、基本面分析 

  （一）宏观分析 

1. 中国 6 月官方制造业 PMI 重返扩张区间 

国家统计局数据显示，今年 6 月官方制造业 PMI 回升至 50.2，时隔 3 个月重返

扩张区间。财新制造业 PMI 录得 51.7（前值 48.1），创 2021 年 6 月以来新高。分企

业类型来看，大型企业 PMI 为 50.2，较上月回落 0.8 个百分点；中型企业 PMI 上升

至 51.3，较上月回升 1.9 个百分点；小型企业 PMI 录得 48.6（前值 46.7），连续 14

个月低于枯荣线。从生产和需求来看，生产指数上升至 52.8，较上月加快 3.1 个百

分点，创去年 7 月以来新高。新订单和新出口订单指数回升至 50.4 和 49.5，分别较

上月扩大 2.2 和 3.3 个百分点。数据表明，随着疫情防控取得积极进展，稳增长政

策加快落实，企业复工复产有序推进，经济逐渐回归正常轨道。生产和需求重回扩张

区间，但小型企业景气度依旧偏弱，出口下行压力依然较大，宏观政策仍需加大对小

微企业的支持。 

2.央行减量开展逆回购回收流动性，货币市场利率波澜不惊 

为维护银行体系流动性合理充裕，本周中国央行进行 150 亿元逆回购操作，因

本周有 4000 亿元逆回购到期，本周实现净回笼 3850 亿元。货币市场利率小幅下

行，7 天回购利率下降 30BP 报 1.60%，7 天 shibor 下行 14BP 报 1.6510%。 

3.沪深两市融资余额持续回暖，沪深港通北上资金整体净流入 

沪深两市融资余额连续回升，截止 2022 年 7 月 7 日，融资余额报 15276.82 亿

元，较上周增加 179.37 亿元。 

沪深港通北上资金整体呈现净流入，截止 2022 年 7 月 7 日，沪股通资金本周累计

净流出 14.27 亿元，深股通资金累计净流入 37.51 亿元。 

 

图 1. 中国 6 月官方、财新制造业 PMI 

   

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.李克强主持召开东南沿海省份政府主要负责人经济形势座谈会强调，要持续推进“放管服”改革，优化营商环

境。破解多难问题，防止单打一、简单化，避免一刀切、层层加码。 

2.商务部等 17 部门发布关于搞活汽车流通、扩大汽车消费若干措施的通知，支持新能源汽车消费，研究免征新

能源汽车车辆购置税政策到期后延期问题。 

3.中国 6 月外汇储备录得 30712.7 亿美元，低于预期的 31130 亿美元，前值为 31277.8 亿美元，环比减少 565.1

亿美元。 

（三）基本面综述 

今年 6 月制造业和服务业 PMI 重回扩张区间，生产和需求进一步改善，表明疫情形势趋于稳定，随着复工复产、

复商复市有序推进，经济逐渐回归正常轨道。全球经济增速下行，但通胀压力居高不下，各国央行正在加快收紧货币

政策，美联储激进加息和缩表引发经济由“滞胀”进入衰退的担忧，外需增长放缓，下半年出口将面临下行压力。尽

管原材料价格有所回落，但仍处于高位，叠加下游需求放缓，企业利润增速下降，进入主动去库存阶段。根据库存周

期推断，去库存将持续至年底，企业盈利增速的拐点有望在四季度到来。货币政策坚持以我为主，但海外量化紧缩步

伐加快，中美利差持续倒挂，资本外流和本币贬值的压力仍在，进一步降准或降息的空间受限。无风险利率维持区间

波动，对股指估值的影响偏中性。 

影响风险偏好的因素多空交织，稳增长政策进一步加码，中美高层对话释放积极信号，市场信心持续修复。国外

方面，美联储激进加息引发经济衰退的担忧挥之不去。  

                                                                                                                   

二、波动分析 

1.一周市场综述 

国外方面，美联储激进加息引发市场对经济由“滞胀”走向衰退的担忧，美国 10 年期和 2 年期国债收益率再次

出现倒挂，大宗商品遭遇恐慌性抛售，欧美股市继续承压。国内方面，风险资产系统性下跌，市场情绪受到打压，

股指连续上涨后进入调整。截止周五，IF 加权最终以 4389.0 点报收，周跌幅 0.87%，振幅 1.08%；IH 加权最终以

1.77%的周跌幅报收于 2968.2 点，振幅 3.86%；IC 加权本周跌幅 0.42%，报 6310.4 点，振幅 3.16%。 

2.K 线及均线分析 

周线方面，IF 加权连续 6 周反弹，上方面临 40 周线的压制，成交量和持仓量逐渐下降，表明连续上涨后回调压

力加大，短期或进入调整阶段。 

 

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 加权在 4500 关口附近承压回落，跌破 5、10 日均线，连续上涨后或进入调整阶段，短期或考验

20 日线支撑，若被有效跌破需防范回调加深风险。 
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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，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 13169 手至 198918 手，成交量减少 24035 手至 102364 手；IH 合约总

持仓报 103017 手，较上周减少 7558 手，成交量减少 17160 手至 51748 手；IC 合约总持仓较上周减少 6885 手至 337569

手，成交量减少 20430 手至 111142 手。数据显示，期指 IF、IH、IC 持仓量和成交量均较上周大幅下降，表明资金明

显流出。 

会员持仓情况：截止周四，IF 前五大多头持仓 69654 手，前五大空头持仓 93701 手；IH 前五大多头持仓 32565

手，前五大空头持仓 48397 手；IC 前五多头持仓 139264 手，前五大空头持仓 147502 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）：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。今年 6 月制造业和服务业 PMI 重回扩张区间，生产和需求进一步改善，表明疫情

形势趋于稳定，随着复工复产、复商复市有序推进，经济逐渐回归正常轨道。全球经济增速下行，但通胀压力居高不



新纪元期货 · 策略周报 

投资有风险 理财请匹配 4 

 

下，各国央行正在加快收紧货币政策，美联储激进加息和缩表引发经济由“滞胀”进入衰退的担忧，外需增长放缓，

下半年出口将面临下行压力。尽管原材料价格有所回落，但仍处于高位，叠加下游需求放缓，企业利润增速下降，进

入主动去库存阶段。根据库存周期推断，去库存将持续至年底，企业盈利增速的拐点有望在四季度到来。货币政策坚

持以我为主，但海外量化紧缩步伐加快，中美利差持续倒挂，资本外流和本币贬值的压力仍在，进一步降准或降息的

空间受限。无风险利率维持区间波动，对股指估值的影响偏中性。影响风险偏好的因素多空交织，稳增长政策进一步

加码，中美高层对话释放积极信号，市场信心持续修复。国外方面，美联储激进加息引发经济衰退的担忧挥之不去。 

短期展望（周度周期）：近期外围市场剧烈波动，风险偏好受到抑制，股指连续上涨后存在回调的要求。IF 加权

在 4500 关口附近承压回落，跌破 5、10 日线，连续上涨后进入调整的可能性较大，短期或考验 20 日线支撑。IH 加权

在 3000-3100 重要压力区遇阻回落，短期或进入调整阶段，关注下方 20 日线支撑。IC 加权延续日线级别的反弹趋势，

短期关注前期高点 6457 及年线压力。上证指数在年线附近承压回落，但下方受到 20 日线的支撑，短期或反复震荡整

理，进而选择方向。  

2.操作建议 

今年 6 月制造业 PMI 重回扩张区间，经济逐渐回归正常轨道。短期来看，全球经济衰退的担忧加剧，风险资产遭

遇系统性抛售，市场情绪降温，股指连续上涨后存在调整的要求。 



新纪元期货 · 策略周报 

投资有风险 理财请匹配 5 

 

 


