
 

 

是 金融衍生品：股指期货 

兴证期货.研发产品系列  

美国通胀再超预期，国内经济显示复苏迹象 

2022 年 6 月 13 日 星期一 

内容提要 

⚫ 行情回顾 

上周，IF2206 合约上涨 4.01%报收 4234 点；IH2206 合约上涨 3.93%报

收 2891.6 点；IC2206 合约上涨 3.31%报收 6250.4 点。 

⚫ 后市展望 

现货方面，上周 A 股震荡修复走势。A 股的走势主要原因包括：1.稳经济

政策纷纷推出；2.信贷改善；3.经济出现复苏迹象；4.美国通胀超预期。美国通

胀超预期。美国 5 月未季调核心 CPI 年率 6%，预期 5.90%，前值 6.20%。5 月

未季调 CPI 年率 292.296，预期 291.661，前值 289.109。CPI 数据公布后，美

国 10 年期国债收益率上升至 3.085%，为 5 月 9 日以来最高，核心 CPI 维持不

变可能会增加美联储未来三次会议中三次加息 50 个基点的可能性，通胀高于

预期或仍使美股承压。5 月新增社融是 2.79 万亿，新增人民币贷款 1.89 万亿，

M2 同比增长 11.1%，稳信用显现，国内疫情形势缓和，金融机构对实体经济

支持力度增加，都是带动 5 月新增社融达到历史同期次高点（仅低于 2020 年

5 月），结构看，表内信贷增长强劲，政府债加速发行都是主要原因。M2-M1

剪刀差走阔。5 月 M2 的增长 11.1%，超出市场预期 0.6 个百分点，而 M1 

同比增长 4.6%。两者之间的剪刀差边际抬升。主要原因为预防性存款仍然存

在。 

宏观方面，信用恢复稳定，经济有复苏迹象，但美国通胀再度超预期，则

美国加大加息力度与股市下跌仍在外部环境对 A 股存在一定扰动影响。资金

面，活跃私募加仓，外资持续流入为市场带来一定增量资金。股市可能在估值

修复过程中面临较大波动。 

 

⚫ 风险提示 
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1. 行情回顾 

上周，IF2206 合约上涨 4.01%报收 4234 点；IH2206 合约上涨 3.93%报

收 2891.6 点；IC2206 合约上涨 3.31%报收 6250.4 点。 

现货方面，上周 A 股震荡修复走势。A 股的走势主要原因包括：1.稳经

济政策纷纷推出；2.信贷改善；3.经济出现复苏迹象；4.美国通胀超预期。 

 

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 
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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 

 

2. 宏观及政策背景 

 

美国通胀超预期。美国 5 月未季调核心 CPI 年率 6%，预期 5.90%，前值

6.20%。5 月未季调 CPI 年率 292.296，预期 291.661，前值 289.109。CPI

数据公布后，美国 10 年期国债收益率上升至 3.085%，为 5 月 9 日以来最高，

核心 CPI 维持不变可能会增加美联储未来三次会议中三次加息 50 个基点的可

能性，通胀高于预期或仍使美股承压。 

 

5月新增社融创历史次新高。5 月新增社融是 2.79 万亿，新增人民币贷款

1.89 万亿，M2 同比增长 11.1%，稳信用显现，国内疫情形势缓和，金融机构

对实体经济支持力度增加，都是带动 5 月新增社融达到历史同期次高点（仅低

于 2020 年 5 月），结构看，表内信贷增长强劲，政府债加速发行都是主要原

因。 

 

M2-M1剪刀差走阔。5 月 M2 的增长 11.1%，超出市场预期 0.6 个百分

点，而 M1 同比增长 4.6%。两者之间的剪刀差边际抬升。主要原因为预防性

存款仍然存在。 
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图表 5：社融及 M1,M2 

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 

 

3. 股市资金供需 
 

资金需求方面。截至 6 月 13 日，6 月共计新成立基金 5 只，共计发行

36.46 亿份，全市场总计有 9764 只基金，实现资产净值 252656.71 亿元；其

中股票型基金发行了 2 只，共计发行 0.2 亿份，全市场共计有 1857 只股票型

基金，实现资产净值 20685.4 亿元；未发行混合型基金，全市场总计有 4145

只混合型基金，共计发行 53302.23 亿元。 

 

图表 6：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 7：陆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，上周货币净投放 100 亿元，其中货币投放 500 亿元，货币

回笼 400 亿元。本周，Shibor 隔夜利率减少 290 点至 1.403，Shibor3M 增

加 10 点至 2.00。 

 

图表 8：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 9：R007、DR007 与国债到期收益率 

  
数据来源：wind，兴证期货研发部 

 

图表 10：融资融券与美元指数 

  
数据来源：wind，兴证期货研发部 

5. 估值情况 
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图表 11：沪深 300 指数 PE 与 PB 

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 

 

图表 12：上证 50 指数 PE 与 PB 

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 

 

图表 13：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 
 

周内，IF 当月合约基差最大 26.73，最小 4.99；IH 当月合约基差最大

11.41，最小 7.98；IC 合约基差最大 38.57，最小-10.3。 

 

图表 14：IF 与 IH 基差 

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 

 

图表 15：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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图表 16：IF 基差与 IH 基差 

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 

 

图表 17：IC 基差情况 

 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 

 

7. 后市展望 
 

宏观方面，信用恢复稳定，经济有复苏迹象，但美国通胀再度超预期，则

美国加大加息力度与股市下跌仍在外部环境对 A 股存在一定扰动影响。资金

面，活跃私募加仓，外资持续流入为市场带来一定增量资金。股市可能在估值

修复过程中面临较大波动。
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