
 

 

是 金融衍生品：股指期货 

兴证期货.研发产品系列  

临近两会，稳增长政策持续发力 

2022 年 4 月 1 日 星期五 

内容提要 

⚫ 行情回顾 

上月，IF2204 合约下跌 7.77%报收 4218.8 点；IH2204 合约下跌 6.14%

报收 2900 点；IC2204 合约下跌 7.65%报收 6318.6 点。 

⚫ 后市展望 

现货方面，A 股触底回升。A 股的走势主要原因包括：1. 俄乌冲突冲击及

中美交流；2. 金稳会召开；3. 美国进入加息周期，中美利差收窄；4.国内疫情

反弹。金稳会召开，稳定市场信心。3 月 16 日，国务院金融稳定发展委员会召

开会议，会议指出，要切实振作一季度经济，货币政策要主动应对，新增贷款

要保持适度增长。在房地产方面，提出要及时研究和提出有力有效防范化解风

险应对方案，提出向新发展模式转型的配套措施。中概股方面，目前中美双方

监管机构保持良好沟通，取得积极进展，正在致力于形成具体合作方案。受到

金稳会提振，A 股指数出现强力反弹。中美就俄乌局势交换意见。两国元首认

为，此次视频通话是建设性的，责成两国工作团队及时跟进，采取实际行动，

争取中美关系重返稳定发展的轨道，为妥善解决乌克兰危机做出各自的努力。

疫情反弹明显。3 月以来，疫情反弹明显，多省份与相关城市经济受到较大影

响。整体而言，疫情对国内一季度 GDP 会有一定的向下拉动作用。工业企业

利润增速有所回落。2022年 1-2 月规模以上工业企业利润累计同比增长 5.0%，

较 2021 年 12 月 4.2%回升 0.8 个百分点，相较 2021 年全年累计增增速放缓。

两会召开，在“三重压力”的背景下，中央政府工作报告中将 GDP 目标设定

为 5.5%。 

沪深 300 指数 PE 下跌 0.86%,至 12.35，PB 下跌 0.13%至 1.47；上证 50 指

数 PE 下跌 0.62%,至 10.23,PB 下跌 0.09%至 1.29；中证 500 指数 PE 下跌 1.06%

至 18.12PB 下跌 0.12%至 1.74。月内，IF 当月合约基差最大 4.48 最小-43.75；

IH 当月合约基差最大 7.22，最小-24.25；IC 合约基差最大 13.17，最小-61.98。 

⚫ 风险提示 

暂无。 
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1. 行情回顾 

上月，IF2204 合约下跌 7.77%报收 4218.8 点；IH2204 合约下跌 6.14%

报收 2900 点；IC2204 合约下跌 7.65%报收 6318.6 点。 

现货方面，A 股触底回升。A 股的走势主要原因包括：1. 俄乌冲突冲击

及中美交流；2. 金稳会召开；3. 美国进入加息周期，中美利差收窄；4.国内

疫情反弹。 

 

图表 1：IF 及 IH 当月合约成交情况 

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 

 

图表 2：IC 当月合约成交情况及 A 股资金情况 

 
 

数据来源：wind，兴证期货研发部 
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图表 3：国内股市指数涨跌幅（%） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图表 4：全球股票指数周度涨跌幅（%） 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 

 

图表 5：风格指数涨跌幅（%） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图表 6：行业涨跌幅（%） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

2. 宏观及政策背景 
金稳会召开，稳定市场信心。3 月 16 日，国务院金融稳定发展委员会召

开会议，会议指出，要切实振作一季度经济，货币政策要主动应对，新增贷款

要保持适度增长。在房地产方面，提出要及时研究和提出有力有效防范化解风

险应对方案，提出向新发展模式转型的配套措施。中概股方面，目前中美双方

监管机构保持良好沟通，取得积极进展，正在致力于形成具体合作方案。受到

金稳会提振，A股指数出现强力反弹。 

 

中美就俄乌局势交换意见。3月 18日国家主席习近平应约同美国总统拜

登视频通话，两国元首就中美关系和乌克兰局势等共同关心的问题坦诚深入

交换了意见。拜登表示，美国不寻求同中国打“新冷战”，不寻求改变中国

体制，不寻求通过强化同盟关系反对中国，不支持“台独”，无意同中国发

生冲突。习近平强调，中美过去和现在都有分歧，将来还会有分歧；关键是

管控好分歧；一个稳定发展的中美关系，对双方都是有利的。习近平强调，

中美过去和现在都有分歧，将来还会有分歧；关键是管控好分歧；一个稳定

发展的中美关系，对双方都是有利的。两国元首认为，此次视频通话是建设

性的，责成两国工作团队及时跟进，采取实际行动，争取中美关系重返稳定

发展的轨道，为妥善解决乌克兰危机做出各自的努力。 

 

疫情反弹明显。3月以来，疫情反弹明显，多省份与相关城市经济受到较

大影响。在各地较为严格的疫情防控要求下，室内和跨区域流动减少，密接型

消费受到较大影响，多地城市地铁客运量都出现大幅下滑，9大城市周度地铁

客运量较 3月上旬下滑 30%。除此之外，疫情对建筑投资、货运物流都有一定

程度影响。整体而言，疫情对国内一季度 GDP会有一定的向下拉动作用。 

 

工业企业利润增速有所回落。2022 年 1-2 月规模以上工业企业利润累计同

比增长 5.0%，较 2021 年 12 月 4.2%回升 0.8 个百分点，相较 2021 年全年累计

增增速放缓。分行业看，上游利润占比持续攀升，继续挤压中下游行业利润占
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比。 

 

经济增速放缓，稳增长政策明确。两会召开，在“三重压力”的背景下，

中央政府工作报告中将 GDP 目标设定为 5.5%。报告提出该增速目标设定有如

下原因：1.为应对稳就业保民生防风险需求，政策设定 5.5%充分体现出谨慎性

与就业优先；2.同近两年平均经济增速衔接；3.与“十四五”规划目标要求相衔

接。在稳定总需求方面，继续提出“继续支持新能源汽车消费，鼓励地方开展

绿色智能家电下乡和以旧换新”，“加强县域商业体系建设，发展农村电商和

快递物流配送”等。对于投资来说，提出“适度超前开展基础设施投资”，而

且强调了重点领域，包括建设重点水利工程、综合立体交通网、重要能源基地

和设施，加快城市燃气管道等管网更新改造，完善防洪排涝设施，继续推进地

下综合管廊建设。对于外贸来说，提出“多措并举稳定外贸”，要求扩大出口

信用保险对中小微外贸企业的覆盖面，加强出口信贷支持，优化外汇服务，加

快出口退税进度，帮助外贸企业稳订单稳生产。我们认为，在一揽子政策的组

合下，经济恢复的驱动力可能会呈现“先基建、后地产、再消费”的节奏。 

 

3. 股市资金供需 
资金需求方面。截至 3 月 28 日，3 月共计新成立基金 32 只，共计发行

7.01 亿份，全市场总计有 9509 只基金，实现资产净值 257488.83 亿元；其中

股票型基金发行了 2 只，共计发行 0.49 亿份，全市场共计有 1816 只股票型基

金，实现资产净值 23710.91 亿元；混合型基金发行 12 只，共计发行 44.5 亿

份，全市场总计有 4083 只混合型基金，共计发行 63198.05 亿元。 

 

图表 7：新发基金及新发股票型基金 

  
数据来源：wind，兴证期货研发部 
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图表 8：陆股通资金及本月限售情况 

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 

 

4. 流动性 
流动性方面，3 月央行回笼 6200 亿元，其中到期回笼 13850 亿元，再

次投放 7650 亿元。SHIBOR 利率窄幅降低。 

 

 

图表 9：央行公开市场操作与 Shibor 

  
数据来源：wind，兴证期货研发部 
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图表 10：R007、DR007 与国债到期收益率 

  
数据来源：wind，兴证期货研发部 

 

图表 11：融资融券与美元指数 

  
数据来源：wind，兴证期货研发部 
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图表 12：沪深 300 指数 PE 与 PB 

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 

 

 

图表 13：上证 50 指数 PE 与 PB 

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 

 

图表 14：中证 500 指数 PE 与 PB 

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 
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6. 基差套利情况 
 

月内，IF 当月合约基差最大 4.48 最小-43.75；IH 当月合约基差最大

7.22，最小-24.25；IC 合约基差最大 13.17，最小-61.98。 

 

 

图表 15：IF 与 IH 基差 

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 

 

图表 16：IC 基差及跨品种套利情况 

 
 

数据来源：wind，兴证期货研发部 
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