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一、基本面分析 

  （一）宏观分析 

1. 中国 8 月投资、消费和工业增加值同比回升 

今年 1-8 月固定资产投资同比增长 5.8%，较 1-7 月份回升 0.1 个百分点。其中，

房地产投资同比下降 7.4%，降幅较 1-7 月扩大 1 个百分点；基础建设投资同比增长

8.3%，增速较 1-7 月加快 0.9 个百分点；制造业投资同比增长 10%，较上月回升 0.1

个百分点。1-8 月规模以上工业增加值同比增长 3.6%（前值 3.5%），其中 8 月规模以

上工业增加值同比增长 4.2%，较上月加快 0.4 个百分点。1-8 月社会消费品零售总

额同比增长 0.5%，增速由负转正，其中 8 月社会消费品零售总额同比增长 5.4%，较

上月加快 2.7 个百分点。 

整体来看，今年 8 月投资、消费和工业增速全线回升，房地产投资延续下跌趋

势，基建投资增长加快，充分发挥经济托底的作用。随着疫情防控形势向好，工业生

产保持稳定，在汽车、家电等大宗消费刺激政策的支持下，消费恢复显著加快。全球

经济增速下行背景下，外需增长放缓，宏观政策仍需加大对投资和消费的支持力度，

居民收入预期尚未扭转的情况下，终端需求能否持续改善有待进一步观察。 

2.央行减量开展逆回购操作，货币市场利率波澜不惊 

为维护银行体系流动性合理充裕，9 月 15 日央行开展 4000 亿 1 年期中期借贷

便利（MLF）操作，因有 6000 亿 MLF 到期，实现净回笼 2000 亿。此外，央行本

周共开展 80 亿 7 天期逆回购操作，当周实现净回笼 20 亿。货币市场利率小幅上

行，7 天回购利率上升 20BP 报 1.75%，7 天 shibor 上行 17BP 报 1.6430%。 

3.沪深两市融资余额继续下降，沪深港通北上资金小幅净流出 

沪深两市融资余额连续 4 周下降，截止 2022 年 9 月 15 日，融资余额报 14934.72

亿元，较上周减少 117.98 亿元。 

沪深港通北上资金小幅净流出，截止 2022 年 9 月 15 日，沪股通资金本周累计净

流出 9.22 亿元，深股通资金累计净流出 6.54 亿元。 

 

图 1.中国 8 月投资、消费和工业增速 

   

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.《全国社会保障基金理事会基本养老保险基金受托运营年度报告(2021 年度)》显示，2021 年基本养老保险基

金实现投资收益额 631.8 亿元，投资收益率 4.88%，权益总额超 1.46 万亿元。 

2.六大国有银行将从 9 月 15 日起调整个人存款利率，三年期定期存款和大额存单利率下调 15 个基点，一年期和

五年期定期存款利率下调 10 个基点，活期存款利率下调 0.5 个基点。 

3.离岸人民币兑美元汇率自 2020 年 7 月以来首次跌破 7.0 关口，本轮离岸人民币对美元汇率已经累计下跌超过

2600 个基点，跌幅超过 3.88%。 

（三）基本面综述 

近期公布的数据显示，今年 8 月固定资产投资、消费和工业增加值同比增速回升，房地产投资和销售延续下滑趋

势，但基建投资增长加快，继续发挥经济托底的作用。工业生产保持稳定，消费恢复显著加快，供需两端同步回暖。

今年 8 月新增贷款和社融规模大幅回升，广义货币供应量 M2 增速再创新高，表明在减税退税、降息、“保交楼”等一

系列政策的支持下，信用扩张显著加快，但居民中长期贷款明显低于近几年同期水平，在居民收入预期尚未扭转的情

况下，消费和贷款的意愿不足，终端需求能否持续改善有待进一步观察。货币政策坚持以我为主，不搞“大水漫灌”，

不透支未来，海外量化紧缩加快背景下，国内外利差持续倒挂，资本外流和本币贬值的压力加大，将在一定程度上限

制降准或降息的空间。 

影响风险偏好的因素多空交织，国务院常务会议决定进一步延长制造业缓税补缴期限，加力助企纾困，稳增长政

策不断加码。国外方面，美联储 9 月议息会议临近，全球经济衰退的忧虑挥之不去。 

                                                                                                                   

二、波动分析 

1.一周市场综述 

国外方面，美国 8 月通胀超预期，进一步强化市场对美联储 9 月加息 75 个基点的预期，欧美股市全线重挫，贵

金属黄金、白银承压下跌。国内方面，今年 8 月投资、消费和工业数据回暖，受外围市场下跌的扰动，股指短期再

次陷入调整。截止周五，IF 加权最终以 3934.2 点报收，周跌幅 3.84%，振幅 5.02%；IH 加权最终以 2.71%的周跌幅

报收于 2693.6 点，振幅 3.65%；IC 加权本周跌幅 6.05%，报 5863.6 点，振幅 7.38%。 

2.K 线及均线分析 

周线方面，IF 加权反弹受到 10 周线的压制，短期或考验前期低点 3970 一线支撑，若被有效跌破则需防范继续

探底风险。 

 

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 加权反抽 40 日线承压回落，再次跌破 5、10 日线，短期关注前期低点 3970 一线支撑，若被有效

跌破则将继续探底。 
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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，短期进入阶段性调整。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 合约总持仓较上周增加 14546 手至 185818 手，成交量增加 63359 手至 130246 手；IH 合约总

持仓报 125948 手，较上周增加 8477 手，成交量增加 41972 手至 84765 手；IC 合约总持仓较上周增加 18223 手至

331425 手，成交量增加 106444 手至 176628 手。数据显示，期指 IF、IC 持仓量和成交量均较上周大幅增加，表明多

空分歧加大。 

会员持仓情况：截止周四，IF 前五大多头持仓 60125 手，前五大空头持仓 78085 手；IH 前五大多头持仓 41586

手，前五大空头持仓 60037 手；IC 前五多头持仓 140790 手，前五大空头持仓 149274 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。近期公布的数据显示，今年 8 月固定资产投资、消费和工业增加值同比增速回升，

房地产投资和销售延续下滑趋势，但基建投资增长加快，继续发挥经济托底的作用。工业生产保持稳定，消费恢复显
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著加快，供需两端同步回暖。今年 8 月新增贷款和社融规模大幅回升，广义货币供应量 M2 增速再创新高，表明在减

税退税、降息、“保交楼”等一系列政策的支持下，信用扩张显著加快，但居民中长期贷款明显低于近几年同期水平，

在居民收入预期尚未扭转的情况下，消费和贷款的意愿不足，终端需求能否持续改善有待进一步观察。货币政策坚持

以我为主，不搞“大水漫灌”，不透支未来，海外量化紧缩加快背景下，国内外利差持续倒挂，资本外流和本币贬值的

压力加大，将在一定程度上限制降准或降息的空间。影响风险偏好的因素多空交织，国务院常务会议决定进一步延长

制造业缓税补缴期限，加力助企纾困，稳增长政策不断加码。国外方面，美联储 9 月议息会议临近，全球经济衰退的

忧虑挥之不去。 

短期展望（周度周期）：美国通胀超预期引发外围市场重挫，风险偏好下降，股指短暂反弹后再次回落。IF 加权

反抽 40 日线承压回落，再次失守 5、10 日线，短期或考验前期低点 3970 一线支撑，若被有效跌破需防范继续探底风

险。IH 加权在前期高点 2790 附近遇阻回落，跌破 40 日线，短期关注 2720-2700 一线支撑。IC 加权一举跌破 60、40

及 20 日线，均线簇空头排列、向下发散，短期或开启新一轮下跌。上证指数反抽 60 日线承压回落，跌破 40 及 20 日

线，短期将考验前期低点 3172-3155 一线支撑。  

2.操作建议 

今年 8 月投资、消费和工业增速全线回升，经济复苏的基础有待进一步巩固。近期政策面不断释放稳增长信号，

受外围市场下跌的扰动，风险偏好急剧下降，股指短暂反弹后再次进入调整。 
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