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一、基本面分析 

  （一）宏观分析 

1.国常会部署降成本、促销费举措，欧美 8 月制造业 PMI 进一步下滑 

国务院常务会议部署推动降低企业融资成本和个人消费信贷成本的措施，加大

金融支持实体经济力度；部署加大困难群众基本生活保障力度的举措，兜牢民生底

线；确定支持养老托育服务业纾困的措施，帮扶渡过难关、恢复发展；决定延续实施

新能源汽车免征车购税等政策，促进大宗消费。 

美国 8 月 Markit 制造业 PMI 初值录得 51.3（前值 52.2），连续 4 个月下滑，低

于预期的 52，创 2020 年 7月以来新低。8 月 Markit 服务业 PMI 降至 44.1，创 2020

年 5 月以来新低，低于预期的 49.2 和前值的 47.3。欧元区 8 月制造业 PMI 降至 49.7

（前值 49.8），为 2020 年 7 月以来新低，连续两个月处于收缩区间。英国 8 月制造

业 PMI 由 52.1 大幅下滑至 46，为 2020 年 6 月以来首次跌破枯荣线。 

2.央行非对称下调 LPR，货币市场利率小幅上行 

8 月 22 日，央行下调贷款市场报价利率（LPR），五年期 LPR 下调 15 个基点

至 4.3%，一年期 LPR 下调 5 个基点至 3.65%。此外，央行本周共开展 100 亿 7 天

期逆回购操作，中标利率下调 10 个基点至 2%，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 23BP 报 1.80%，7 天 shibor 上行 24BP 报

1.7450%。 

3.沪深两市融资余额小幅下降，沪深港通北上资金净流出 

沪深两市融资余额小幅回落，截止 2022 年 8 月 25 日，融资余额报 15262.79 亿

元，较上周减少 99.91 亿元。 

沪深港通北上资金净流出，截止 2022 年 8 月 25 日，沪股通资金本周累计净流出

30.35 亿元，深股通资金累计净流出 68.12 亿元。 

 

图 1. 中国 7 月投资、消费工业增加值 

   

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.截至 2022 年二季度末，保险资金运用余额约 24.71 万亿元，保持了较快增速。作为保险资金等长期资金的核

心管理人，保险资管机构管理的产品业绩与其他资管机构相比并不逊色，“长跑优秀选手”特质明显。 

2.截至 8 月 24 日，已有 2063 家 A 股公司公布 2022 年半年报。在已公布半年报的 A 股公司中，有 1844 家公司实

现盈利，1147 家公司上半年净利润同比增长。 

3.为巩固经济恢复发展基础，依法盘活地方专项债限额空间的政策举措得到进一步明确。高层要求依法用好 5000

多亿元专项债地方结存限额，10 月底前发行完毕。 

（三）基本面综述 

近期政策面频繁释放稳增长预期，国常会部署降低企业融资成本和个人消费信贷成本的措施，央行如期下调贷款

市场报价利率（LPR），其中五年期 LPR 下调 15 个基点，一年期 LPR 下调 5 个基点。截止 8 月底，今年以来，五年期

和一年期 LPR 已累计下调 30 和 15 个基点，旨在引导金融机构降低对企业的融资成本，进一步推动社会综合融资成本

下降，刺激终端需求回暖，助力经济恢复增长。欧美等主要发达国家制造业 PMI 相继跌入收缩区间，但通胀压力居高

不下，各国仍将控制通胀放在首位，导致经济衰退的风险与日俱增。我国货币政策坚持以我为主，央行 8 月再次降息，

以应对经济下行压力。但海外量化紧缩节奏加快背景下，国内外利差倒挂，资本外力和本币贬值的压力加大。 

影响风险偏好的因素多空交织，政策面频繁释放稳增长信号，央行如期下调 LPR，有助于提振市场信心。国外方

面，杰克逊霍尔全球央行年会召开，美联储发表鹰派措辞的预期打压风险偏好。 

                                                                                                                   

二、波动分析 

1.一周市场综述 

国外方面，欧美 8 月制造业 PMI 进一步下滑，加剧市场对经济衰退的担忧，美联储官员讲话释放鹰派信号，风

险偏好明显下降，欧美股市延续下跌趋势。国内方面，政策面频繁释放稳增长信号，央行如期下调 LPR，股指维持

震荡调整。截止周五，IF 加权最终以 4101.6 点报收，周跌幅 0.86%，振幅 3.19%；IH 加权最终以 0.05%的周涨幅报

收于 2760.6 点，振幅 2.52%；IC 加权本周跌幅 1.46%，报 6209.2 点，振幅 4.15%。 

2.K 线及均线分析 

周线方面，IF 加权跌破 20 周线，连续 4 周维持在 4000-4200 区间震荡，MACD 指标死叉，短期向下调整的压力

加大，警惕跌破震荡区间下沿。 

 

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 加权再次跌破 5、10 及 20 日线，均线簇空头排列，短期或考验前期低点 4039 一线支撑，若被有

效跌破，需防范继续探底风险。 
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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，股指自 4 月 27 日以来形成的反弹结构暂时告一段落，短期进入新一轮调整。中期来看，周线级

别的下跌趋势仍未改变，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 3313 手至 179226 手，成交量减少 6397 手至 91935 手；IH 合约总持仓

报 108816 手，较上周增加 4008 手，成交量增加 8585 手至 62224 手；IC 合约总持仓较上周增加 5097 手至 313625 手，

成交量增加 9681 手至 100502 手。数据显示，期指 IH、IC 持仓量和成交量均较上周增加，表明资金回流市场。 

会员持仓情况：截止周四，IF 前五大多头持仓 59714 手，前五大空头持仓 75046 手；IH 前五大多头持仓 36145

手，前五大空头持仓 48302 手；IC 前五多头持仓 133559 手，前五大空头持仓 141074 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）：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。近期政策面频繁释放稳增长预期，国常会部署降低企业融资成本和个人消费信贷

成本的措施，央行如期下调贷款市场报价利率（LPR），其中五年期 LPR 下调 15 个基点，一年期 LPR 下调 5 个基点。

截止 8 月底，今年以来，五年期和一年期 LPR 已累计下调 30 和 15 个基点，旨在引导金融机构降低对企业的融资成
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本，进一步推动社会综合融资成本下降，刺激终端需求回暖，助力经济恢复增长。欧美等主要发达国家制造业 PMI 相

继跌入收缩区间，但通胀压力居高不下，各国仍将控制通胀放在首位，导致经济衰退的风险与日俱增。我国货币政策

坚持以我为主，央行 8 月再次降息，以应对经济下行压力。但海外量化紧缩节奏加快背景下，国内外利差倒挂，资本

外力和本币贬值的压力加大。影响风险偏好的因素多空交织，政策面频繁释放稳增长信号，央行如期下调 LPR，有助

于提振市场信心。国外方面，杰克逊霍尔全球央行年会召开，美联储发表鹰派措辞的预期打压风险偏好。 

短期展望（周度周期）：央行如期下调 LPR，人民币贬值的压力加大，风险偏好下降，股指短期选择向下调整。

IF 加权一举跌破 5、10 及 20 日线，均线簇空头排列，短期或考验前期低点 4039 一线支撑，若被有效跌破需防范回调

加深风险。IH 加权沿 5 日线向下运行，逼近前期低点 2703，短期若不能企稳，谨防再次探底风险。IC 加权一举跌破

20、40 及 60 日线，形成“断头铡刀”之势，短期关注前期低点 5980 一线支撑。上证指数在 40 日线附近承压回落，

跌破 20 日线，短期或考验前期低点 3155 一线支撑。  

2.操作建议 

近期政策面频繁强化稳增长预期，央行如期下调 LPR，进一步降低企业融资成本。市场对全球经济的担忧再起，

人民币贬值压力加大，风险偏好下降，股指短期维持震荡调整。 
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