
 

 

是 金融衍生品：股指期货 

兴证期货.研发产品系列  

稳信用稳政策，A 股行情稳字优先 

2022 年 1 月 4 日 星期二 

内容提要 

⚫ 行情回顾 

上月，IF2201 合约上涨 2.31%报收 4943 点；IH2201 合约上涨 3.28%报

收 3279.4 点；IC2201 合约上涨 2.71%报收 7371.8 点。 

⚫ 后市展望 

现货方面，A 股震荡。A股的走势主要原因包括：1.政策层面不断透露出

“稳定”及宽松信号；2.地产政策回暖，流动性危机基本解除；3.宏观经济数据

显示国内经济触底；4.跨年行情仍存预期。1 月，在稳增长与稳信用背景下，

指数有一定支撑。地方专项债发力，基建投资有一定起色托底经济，预期稳经

济政策持续发力，尤其关注结构性政策对 A股影响。一年期 LPR 下调 5个基

点至 3.8%。上周一公布新一期 LPR，其中以前去 LPR下调 5个基点，五年前

以上 LPR维持不变。由于五年期 LPR主要对应房贷利率，该次调控暗示在房

地产政策边际放松的背景下，对于房地产调控仍然死守“房住不炒”底线。1年

期 LPR 利率下调预示在货币政策层面发力支持稳增长。稳政策持续发力。近

期多地确定 2022 年重大项目清单，围绕重大交通、能源水利、新基建等重点

领域，谋划一批打基础、利长远、支持高质量发展的重大投资项目。近期李克

强主持召开国务院常务会议，当前外贸面临不确定不稳定不平衡因素增多。要

落实党中央、国务院部署，按照中央经济工作会议要求，进一步扩大开放，针

对困难挑战推出应对举措，做好跨周期调节，助企纾困特别是扶持中小微企业，

努力保订单、稳预期，促进外贸平稳发展。 

沪深 300指数 PE上涨 1.07%,至 14.02，PB上涨 0.14%至 1.7；上证 50指

数 PE上涨 0.68%,至 11.39,PB上涨 0.14%至 1.45；中证 500指数 PE下跌 0.25%

至 20.36PB上涨 0%至 1.98。月内，IF当月合约基差最大 3.2最小-25.68；IH当

月合约基差最大 0.06，最小-25.56；IC合约基差最大 29.63，最小-43.43。 

 

 

⚫ 风险提示 

暂无。 
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1. 行情回顾 

上月，IF2201 合约上涨 2.31%报收 4943 点；IH2201 合约上涨 3.28%报

收 3279.4 点；IC2201 合约上涨 2.71%报收 7371.8 点。 

现货方面，A 股震荡。A 股的走势主要原因包括：1.政策层面不断透露

出“稳定”及宽松信号；2.地产政策回暖，流动性危机基本解除；3.宏观经济

数据显示国内经济触底；4.跨年行情仍存预期。 

 

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 

 

 

 

 

 

0

20000

40000

60000

80000

4800

4850

4900

4950

5000

5050

5100
成交量 收盘价

0

5000

10000

15000

20000

25000

30000

35000

40000

45000

3150

3200

3250

3300

3350

3400
成交量 收盘价

0

20000

40000

60000

4000

4500

5000

5500

6000

6500

7000

7500

8000 成交量 收盘价

-600 -400 -200 0 200 400

A股

主板

中小企业板

创业板

沪深300

中证500

上证50

2021-12-29 2021-12-30 2021-12-31



月度报告                                       

 

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 

 

一年期 LPR下调 5个基点至 3.8%。上周一公布新一期 LPR，其中以前

去 LPR下调 5个基点，五年前以上 LPR维持不变。由于五年期 LPR主要对

应房贷利率，该次调控暗示在房地产政策边际放松的背景下，对于房地产调

控仍然死守“房住不炒”底线。1年期 LPR利率下调预示在货币政策层面发

力支持稳增长。 

稳政策持续发力。近期多地确定 2022年重大项目清单，围绕重大交通、

能源水利、新基建等重点领域，谋划一批打基础、利长远、支持高质量发展

的重大投资项目。近期李克强主持召开国务院常务会议，当前外贸面临不确

定不稳定不平衡因素增多。要落实党中央、国务院部署，按照中央经济工作

会议要求，进一步扩大开放，针对困难挑战推出应对举措，做好跨周期调

节，助企纾困特别是扶持中小微企业，努力保订单、稳预期，促进外贸平稳

发展。具体包括：加强对进出口的政策支持。落实减税降费措施；进一步鼓

励跨境电商等外贸新业态发展；加强对企业的配套服务，推动解决企业在发

展内外贸同线同标同质产品、拓展贸易渠道、完善供应链等方面遇到的问

题；缓解国际物流压力。 

美联储态度转鹰。美联储在 12月 15日的 FOMC会议决议声明中，对通

胀的表述删掉了“暂时性因素”和“允许通胀在一段时间适度高于 2%”，同

时将维持现有联邦基金利率目标区间的限定条件更改为仅关注充分就业目

标。此外，FOMC声明称，将每月资产购买缩减规模由 150亿元提升至 300

亿美元，其中月度美国国债购买规模降低 200亿美元、抵押贷款支持证券减

少 100亿美元。会议结束后鲍威尔发表讲话称，通胀上升是加速缩债的原

因，经济发展和前景证明应该加快缩债，美联储有望在明年 3月中旬完成缩

债，加息周期的开启时点也有望提前。 
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3. 股市资金供需 
资金需求方面。截至 1 月 4 日，12 月共计新成立基金 97 只，共计发行

16.34 亿份，全市场总计有 9175 只基金，实现资产净值 245903.26 亿元；其

中股票型基金发行了 19 只，共计发行 103.86 亿份，全市场共计有 1752 只股

票型基金，实现资产净值 22635.38 亿元；混合型基金发行 32 只，共计发行

393.48 亿份，全市场总计有 3906 只混合型基金，共计发行 60922.54 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 

 

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，央行维稳意图明显，年底再度释放流动性。上月货币净投

放 3000 亿元，其中货币回笼 7900 亿元，货币投放 10900 亿元。Shibor 隔

夜利率减少 4bp 至 2.129%，Shibor1M 利率减少 3bp 至 2.271%；R007 减

少 26bp 至 2.5483%，DR007 减少 10bp 至 2.916%。 
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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 

 

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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5. 估值情况 
 

沪深 300 指数 PE 上涨 1.07%,至 14.02，PB 上涨 0.14%至 1.7；上证 50

指数 PE 上涨 0.68%,至 11.39,PB 上涨 0.14%至 1.45；中证 500 指数 PE 下跌

0.25%至 20.36PB 上涨 0%至 1.98。 

 

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 
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图表 14：中证 500 指数 PE 与 PB 

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 

 

6. 基差套利情况 
 

月内，IF 当月合约基差最大 3.2 最小-25.68；IH 当月合约基差最大

0.06，最小-25.56；IC 合约基差最大 29.63，最小-43.43。 

 

 

图表 15：IF 与 IH 基差 

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 
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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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