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金融期货周度观点

◼ 周度观点

◆ 股指期货：震荡运行

欧央行50基点加息如约而至，欧美银行在流动性补充下迅速修复，但美联储在过去一周时间里创造的新流动性激增

意味着美联储资产负债表增加了2970亿美元，直接抵消了过去四个月的量化紧缩规模。变相鸽派与美国最新超预期

上周首次申请失业金人数充分显示美联储“治通胀”和“防风险”的两难处境。中国央行超预期下调金融机构存款

准备金率0.25个百分点,保障流动性充裕。中沙伊外交重大胜利推进一带一路，本周关注访俄访乌的外交进展。关注

美联储加息两难决策，预计本周A股震荡。

◆ 国债期货：上行承压

上周央行超额续作到期的2000亿元MLF，净投放2810亿元的中长期资金，并随后下调金融机构存款准备金率0.25个

百分点，预计提供5000亿资金。美联储和英国、加拿大、日本、欧洲央行及瑞士央行宣布，通过常设美元流动性互

换协议，增加流动性供应，换取银行体系稳定。中国 M2 增速 12.9%，1-2 月房地产开发及销售降幅明显收窄，居民

消费端债务收缩或见拐点。国内外市场风偏有所回落，避险需求推升国债及黄金需求。国内经济回暖，市场收益率回

落空间有限，国债期货上行空间有限。另，中金所就30年期国债期货合约及相关规则征求意见，国债期货市场结构优

化。



01
周内宏观变动



01 指数周度涨跌幅

资料来源： 同花顺、长江期货
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02 周内宏观消息

数据 前值 预测值 公布值

欧元区2月CPI年率终值 8.60% 8.5% 8.5%

欧元区2月CPI月率 0.80% 0.80% 0.80%

欧洲央行主要再融资利率 3.00% 3.50% 3.50%

美国至3月11日当周初请失业金人数(万人) 21.2 20.5 19.2

中国1-2月社会消费品零售总额年率 -1.8% 3.5% 3.5%

中国1-2月规模以上工业增加值年率 1.3% 2.6% 2.4%

美国2月PPI年率 5.7% 5.40% 4.6%

美国2月未季调CPI年率 6.40% 6.00% 6.00%

美国2月未季调核心CPI年率 5.60% 5.50% 5.50%

美国2月季调后CPI月率 0.50% 0.40% 0.40%

政策与事件

美国第一公民银行（FIRST CITIZENS）据悉考虑收购硅谷银行。
瑞信据称将拒绝瑞银10亿美元的收购要约。
韩国和日本同意撤销WTO争端，取消出口限制。
国家主席习近平将于3月20日至22日对俄罗斯进行国事访问。
中国央行下调金融机构存款准备金率0.25个百分点。
国资委：更大力度布局前瞻性战略性新兴产业，在集成电路、工业母机等领域加快补短板。
中共中央、国务院印发《党和国家机构改革方案》。

资料来源： 同花顺、长江期货



03 走势回顾

资料来源： Ifind ，长江期货
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市场回顾04

资料来源： 同花顺、长江期货
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02
宏观数据指标



01 国内经济表现较好

➢ 2月份，中国制造业采购经理指数（PMI）为52.6%，环比上升2.5个百分点，供需均有所改善，重点行业景气水平有不同程度

的改善。非制造业商务活动指数为56.3%，环比上升1.9个百分点。

➢ 生产指数为56.7%，比上月上升6.9个百分点，表明制造业生产明显加快。新订单指数为54.1%，比上月上升3.2个百分点，表明

制造业市场需求继续回升。原材料库存指数为49.8%，比上月上升0.2个百分点，表明制造业主要原材料库存量降幅持续收窄。

从业人员指数为50.2%，比上月上升2.5个百分点，表明制造业企业用工量较上月有所增加。供应商配送时间指数为52.0%，比

上月上升4.4个百分点，表明制造业原材料供应商交货时间加快。

资料来源： Ifind ，长江期货
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02 进出口增速有所回升

➢ 1-2月，我国进出口总值6.18万亿元人民币，同比下降0.8％。其中，出口3.5万亿元，同比增长0.9％；进口2.68万亿元，同比

下降2.9％；贸易顺差8103.2亿元，同比扩大16.2％。

➢ 按美元计价，今年前2个月我国进出口总值8957.2亿美元，同比下降8.3％。其中，出口5063亿美元，同比下降6.8％；进口

3894.2亿美元，同比下降10.2％；贸易顺差1168.8亿美元，同比扩大6.8％。
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资料来源： Ifind ，长江期货
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03 社会消费有所回暖

➢ 1—2月份，社会消费品零售总额77067亿元，同比增长3.5%。其中，除汽车以外的消费品零售额70409亿元，增长5.0%；城镇

消费品零售额66796亿元，同比增长3.4%；乡村消费品零售额10271亿元，增长4.5%；商品零售68638亿元，同比增长2.9%；

餐饮收入8429亿元，增长9.2%；限额以上零售业单位中的超市、便利店、专业店、百货店零售额同比分别增长2.3%、10.0%、

3.6%、5.5%，品牌专卖店下降5.4%；全国网上零售额20544亿元，同比增长6.2%。其中，实物商品网上零售额17476亿元，

增长5.3%，占社会消费品零售总额的比重为22.7%；在实物商品网上零售额中，吃类、穿类、用类商品分别增长5.3%、4.0%、

5.7%；

-20.00

-10.00

0.00

10.00

20.00

30.00

40.00

0.00

10,000.00

20,000.00

30,000.00

40,000.00

50,000.00

2
0

2
0

-0
7

2
0

2
0

-0
9

2
0

2
0

-1
1

2
0

2
1

-0
1

2
0

2
1

-0
3

2
0

2
1

-0
5

2
0

2
1

-0
7

2
0

2
1

-0
9

2
0

2
1

-1
1

2
0

2
2

-0
1

2
0

2
2

-0
3

2
0

2
2

-0
5

2
0

2
2

-0
7

2
0

2
2

-0
9

2
0

2
2

-1
1

消费水平

社会消费品零售总额:当月值 社会消费品零售总额:当月同比
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04 企业中长期贷款创新高

➢ 2023年2月社会融资规模增量为3.16万亿元，比上年同期多1.95万亿元。其中，对实体经济发放的人民币贷款增加1.82万亿元

，同比多增9241亿元；对实体经济发放的外币贷款折合人民币增加310亿元，同比少增170亿元；委托贷款减少77亿元，同比

多减3亿元；信托贷款增加66亿元，同比多增817亿元；未贴现的银行承兑汇票减少70亿元，同比少减4158亿元；企业债券净

融资3644亿元，同比多34亿元；政府债券净融资8138亿元，同比多5416亿元；非金融企业境内股票融资571亿元，同比少14

亿元。

➢ 2月份人民币贷款增加1.81万亿元，同比多增5928亿元。分部门看，住户贷款增加2081亿元，其中，短期贷款增加1218亿元，

中长期贷款增加863亿元；企（事）业单位贷款增加1.61万亿元，其中，短期贷款增加5785亿元，中长期贷款增加1.11万亿元

，票据融资减少989亿元；非银行业金融机构贷款增加173亿元。

资料来源： 同花顺、长江期货
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05 整体投资表现较好，房地产表现趋弱

➢ 1—2月份，全国固定资产投资（不含农户）53577亿元，同比增长5.5%。其中，民间固定资产投资29420亿元，同比增长0.8%

。从环比看，2月份固定资产投资（不含农户）增长0.72%。分产业看，第一产业投资1146亿元，同比增长1.5%；第二产业投

资16058亿元，增长10.1%；第三产业投资36373亿元，增长3.8%。

➢ 1—2月份，全国房地产开发投资13669亿元，同比下降5.7%；其中，住宅投资10273亿元，下降4.6%；房地产开发企业房屋施

工面积750240万平方米，同比下降4.4%。其中，住宅施工面积527695万平方米，下降4.7%。房屋新开工面积13567万平方米，

下降9.4%。其中，住宅新开工面积9891万平方米，下降8.7%。房屋竣工面积13178万平方米，增长8.0%。其中，住宅竣工面

积9782万平方米，增长9.7%；商品房销售面积15133万平方米，同比下降3.6%，其中住宅销售面积下降0.6%。商品房销售额

15449亿元，下降0.1%，其中住宅销售额增长3.5%；房地产开发企业到位资金21331亿元，同比下降15.2%。

资料来源： Ifind ，长江期货
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货币缺口
1、 流动性存量变化

06

资料来源： Ifind ，长江期货
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存款准备金率

存款准备金率:大型存款类金融机构
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货币缺口
2、 央行操作
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资料来源： Ifind ，长江期货
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货币缺口
3、短期市场流动性
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资料来源： Ifind ，长江期货
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美国经济韧性强09

➢ 美国2月Markit制造业PMI终值47.3，预期47.8，前值47.8，仍处荣枯线之下。2月Markit服务业PMI终值50.6，预期50.5，

前值50.5。2月Markit综合PMI终值50.1，前值50.2。美国经济韧性仍强。

➢ 美国2月ISM制造业PMI录得47.7，预期48，前值47.4，略高于前值，但低于预期。

➢ 美国2月季调后非农就业人口增加31.1万人，预期22.5万人，前值50.4 (修正前: 51.7)万人，高于预期，但大幅低于前值。

资料来源： Ifind ，长江期货
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美国CPI逐渐回落，欧元区仍处高位10

➢ 2022年2月美国CPI值同比上升6.0%，预期6.0%，前值6.4%；2月美国核心CPI（不含能源、食品）同比上升5.5%，连续5

个月下降。

➢ 欧元区2月调和CPI同比增长8.5%,预期8.5%，前值8.6%。欧洲央行行长拉加德表示金融市场稳定与物价稳定同等重要；认

为当前银行业的健康状况比2008年时好得多；正在密切监视当前的市场紧张状况；在必要时，欧洲央行拥有更多的手段措

施来应对市场压力；金融市场稳定是欧洲央行持续关注的重点；无需在物价稳定和金融市场稳定之间做出取舍。

资料来源： Ifind ，长江期货
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THANKS 感谢倾听

长江期货股份有限公司研究咨询部
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