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投资要点： 

⚫ 股市普遍反弹。春节长假期间，全球各大主要股票市场以上涨为

主。港股领涨，恒生指数上涨 4.34%，汽车、耐用消费、零售、

金融等多个行业全线发力。美股三大股指均录得上涨，亚马逊与

Snapchat 公布财报后股价大涨，谷歌周五收涨 13.5%，创 2015

年以来最大单日涨幅；Meta、PayPal、Snap 等美股科技股个股

振幅巨大，其中 Meta Platforms 一周累计下跌 21%，创上市以来

最大单周跌幅。欧洲市场表现相对较弱，德国 DAX 指数下跌

1.43%，法国 CAC40 指数下跌 0.21%。 

⚫ 商品普遍上涨。春节长假期间，大宗商品以上涨为主。布伦特原

油价格越过 90 美元/桶大关，纽约轻质原油上涨 5.87%，芝加哥

大豆上涨 5.88%，伦敦铜上涨 3.87%，COMEX 黄金上涨

1.24%，COMEX 白银上涨 0.98%。 

⚫ 国债收益率普遍上行。春节长假期间，主要经济体国债收益率普

遍上行。10 年期美国国债收益率上行 15BP，10 年期德国国债收

益率上行 19BP，10 年期欧元区国债收益率上行 16BP，10 年期

日本国债收益率上行 1BP，10 年期印度国债收益率上行 11BP。 

⚫ 境内外疫情好转。国内每日新增确诊人数已经低于 30 人，疫情基

本消退。海外疫情出现拐点，美国每日新增确诊人数已经从 80 多

万降至 10 多万，欧洲、印度等地确诊人数也大幅放缓。日本状况

相对较差，最新确诊病例首次超过 10 万例，刷新单日最高纪录。 

⚫ 国内经济景气度略有回落，政策加力预期抬升。官方和财新 PMI

双双回落，但官方 PMI 依然处于荣枯线上方，代表中小企业的财

新 PMI 较差，数值降至 49.1%。虽然受到疫情冲击和“就地过

年”政策影响，但国内消费依然处于稳步复苏状态，餐饮、电影

等消费表现较好。政策继续加力。国家发改委负责人表示，当前

宏观调控要突出稳字当头，将抓紧出台实施扩大内需战略的一系

列政策举措，度超前开展基础设施投资，扎实推动“十四五”规

划 102 项重大工程项目实施。 

⚫ 美国就业回升，美联储加息步伐加快。美国 1 月新增非农就业

46.7 万，远超市场预期（15 万）；失业率录的 4.0%，小幅上行

0.1 个百分点。数据出现背离在于劳动参与率上升，1 月美国劳动

参与率上升 0.3%至 62.2%。英国已率先加息 25BP，预计美联储

将在 3 月如期加息 25BP。欧洲通胀高于预期，料欧洲央行未来也

将跟随加息。 

风险提示：政策及经济数据不及预期，风险事件冲击市场流动性。 
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1. 春节长假期间境外市场表现 

1.1. 股市普遍反弹 

春节长假期间，全球各大主要股票市场以上涨为主。港股领涨，恒生指数上涨 4.34%，

汽车、耐用消费、零售、金融等多个行业全线发力。美股三大股指均录得上涨，亚马逊与

Snapchat 公布财报后股价大涨，谷歌周五收涨 13.5%，创 2015 年以来最大单日涨幅；

Meta、PayPal、Snap 等美股科技股个股振幅巨大，其中 Meta Platforms(原 Facebook)本周

累计下跌 21%，创上市以来最大单周跌幅。欧洲市场表现相对较弱，德国 DAX 指数下跌

1.43%，法国 CAC40 指数下跌 0.21%。 

图 1：春节长假期间（1 月 31 日-2 月 4 日）境外市场主要指数涨跌幅（%） 

 

资料来源：Wind，中原证券 

1.2. 商品普遍上涨 

春节长假期间，大宗商品以上涨为主。布伦特原油价格越过 90 美元/桶大关，纽约轻质原

油上涨 5.87%，芝加哥大豆上涨 5.88%，伦敦铜上涨 3.87%，COMEX 黄金上涨 1.24%。 

表 1：春节长假期间海外商品期货价格（1 月 31 日-2 月 4 日） 

名称 1-28 收盘价(美元) 2-4 收盘价(美元) 区间涨跌幅(%) 

ICE 布油连续 90.54 92.52  2.77  

NYMEX 轻质原油连续 87.29 91.92  5.87  

NYMEX 天然气连续 4.69 4.56  -1.81  

COMEX 黄金连续 1790.10 1807.70  1.28  

COMEX 白银连续 22.50 22.49  0.82  

LmeS-铝 3 3060.00 3087.00  0.15  

LmeS-铜 3 9496.00 9875.00  3.87  

LmeS-镍 3 22180.00 22920.00  2.63  

LmeS-铅 3 2250.00 2210.50  -2.41  

LmeS-锡 3 41700.00 43100.00  3.40  

LmeS-锌 3 3620.00 3615.00  0.15  
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CBOT 玉米连续 636.25 621.75  -2.24  

CBOT 大豆连续 1471.75 1556.50  5.88  

ICE11 号糖连续 18.22 18.20  0.00  

COMEX 黄金 1792.30 1808.80  1.24  

COMEX 白银 22.49 22.52  0.98  

资料来源：Wind，中原证券 

1.3. 国债收益率普遍上行 

春节长假期间，主要经济体国债收益率普遍上行。10 年期美国国债收益率上行 15BP，

10 年期德国国债收益率上行 19BP，10 年期欧元区国债收益率上行 16BP，10 年期日本国债

收益率上行 1BP，10 年期印度国债收益率上行 11BP。 

表 2：春节长假期间主要经济体国债收益率概况（1 月 31 日-2 月 4 日） 

名称 1-28 收盘利率(%) 2-4 收盘价利率((%) 区间涨跌幅(BP) 

1Y 美国国债收益率 0.75 0.89 14 

2Y 美国国债收益率 1.15 1.31 16 

5Y 美国国债收益率 1.61 1.78 17 

10Y 美国国债收益率 1.78 1.93 15 

30Y 美国国债收益率 2.07 2.23 16 

10Y 德国国债收益率 -0.10 0.09 19 

10Y 欧元区国债收益率 -0.03 0.13 16 

10Y 日本国债收益率 0.17 0.18 1 

10Y 印度国债收益率 6.77 6.88 11 

资料来源：Wind，中原证券 

2. 疫情 

2.1. 国内疫情消退 

国内每日新增确诊人数已经低于 30 人，疫情基本消退。 

图 2：国内每日新增确诊病例（人） 

 

资料来源：Wind，中原证券 
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2.2. 海外疫情出现拐点 

海外疫情出现拐点，美国每日新增确诊人数已经从 80 多万降至 10 多万，欧洲、印度等

地确诊人数也大幅放缓。日本状况相对较差，最新确诊病例首次超过 10 万例，刷新单日新增

病例的最高纪录。 

图 3：全球每日新增确诊病例（人）  图 4：美国每日新增确诊病例（人） 

 

 

 

资料来源：Wind，中原证券  资料来源：Wind，中原证券 

图 5：印度每日新增确诊病例（人）  图 6：法国每日新增确诊病例（人） 

 

 

 

资料来源：Wind，中原证券  资料来源：Wind，中原证券 

3. 国内 

3.1. 经济景气度略有回落 

【1 月官方 PMI 回落】中国 1 月官方制造业 PMI 为 50.1，环比回落 0.2 个百分点，高于

临界点，制造业扩张步伐有所放慢。1 月官方非制造业 PMI 为 51.1，前值 52.7。1 月综合

PMI 产出指数为 51，环比下降 1.2 个百分点。国家统计局表示，1 月份，部分制造行业进入

传统生产淡季，加之近期市场需求放缓，制造业扩张力度有所减弱。非制造业总体继续保持扩

张，但步伐有所放慢。此外，中国 1 月财新制造业 PMI 为 49.1，低于上月 1.8 个百分点，为

2020 年 3 月以来最低。 

【2021 年财政收入增长较快】财政部数据显示，2021 年全国一般公共预算收入 202539

亿元，同比增长 10.7%；支出 246322 亿元，增长 0.3%。主要税收收入项目中，印花税 4076

亿元，增长 32%；其中证券交易印花税 2478 亿元，增长 39.7%。土地和房地产相关税收
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中，土地增值税 6896 亿元，增长 6.6%，房产税 3278 亿元，增长 15.3%。 

【2021 年外贸态势强劲】2021 年我国服务贸易持续快速增长，全年服务进出口总额达

52982.7 亿元，同比增长 16.1%；其中服务出口 25435 亿元，增长 31.4%；进口 27547.7 亿

元，增长 4.8%。服务出口增幅大于进口 26.6 个百分点，带动服务贸易逆差下降 69.5%至

2112.8 亿元，同比减少 4816.5 亿元，为 2011 年以来的最低值。12 月当月，我国服务进出口

总额 6197.3 亿元，同比增长 28.6%。 

【2021 年房贷增长放缓】央行报告显示，2021 年末，房地产贷款余额 52.17 万亿元，同

比增长 7.9%，比上年末增速低 3.7 个百分点；全年增加 3.81 万亿元，占同期各项贷款增量的

19.1%，比上年全年水平低 7.2 个百分点。房地产开发贷款余额 12.01 万亿元，同比增长

0.9%，增速比上年末低 5.2 个百分点；个人住房贷款余额 38.32 万亿元，同比增长 11.3%，

增速比上年末低 3.3 个百分点。 

【三轮土拍热度较低】克而瑞地产研究中心发布的报告显示，，受集中供地新政和市场下

行的双重影响，2021 年土地市场成交规模较 2020 年同期有明显下滑。土地市场热度一路下

行，“国企托底”和“流拍撤牌频现”成为贯穿 2021 年下半年市场的关键词。2021 年全国

300 城土地市场成交建筑面积 22.7 亿平方米，较 2020 年下降了 22%，自 2016 年以来成交

规模首次出现回落。深圳、苏州、宁波和无锡三轮集中土拍开启，土拍热度均低于二轮，1 月

份溢价率再创历史新低为 23%。 

3.2. 假期消费逐步恢复 

【春节出游恢复至 2019 年同期 7 成】文化和旅游部数据中心统计显示，春节假期前三

天，全国国内旅游出游合计 1.37 亿人次，按可比口径恢复至 2019 年春节假日同期的

71.5%；实现国内旅游收入 1678.49 亿元。携程发布的《2022 年春节旅游预测报告》显示，

今年春节预订本省旅游度假产品的订单量占比达 65%，省内游订单相较 2019 年春节增长显

著。在“就地过年”氛围下，近程周边游领跑春节旅游市场。民宿平台途家的数据显示，

2022 年春节独栋整院民宿订单量比 2021 年春节上涨约 56%。每晚预订均价达到 3126 元，

平均入住时长达到 2 天-3 天。 

【滑雪主题文旅消费表现突出】携程数据显示，以“冬奥”为关键词的搜索热度增长

200%。春节前三天的滑雪门票订单与去年相比增长 33%。白天赏雪、玩雪，晚上住酒店、泡

温泉，享受康养快乐新年，也成为春节假期最应景的文旅消费新潮流。春节前三天滑雪酒店的

订单量同比增长 52%，酒店人均花费同比去年春节上涨 13%。 

【餐饮消费外卖订单增长较快】美团 2022 年春节假期前四天数据显示，一线新一线城市

线下就餐走势良好，北京、成都、重庆、上海、广州、武汉、深圳、郑州、济南、南京到店餐

饮线上订单量位列前十。其中，武汉订单量同比增长 64%，增速最快。小吃快餐、火锅、饮

品、面包甜点、烧烤、川菜、自助餐、日本菜、西餐、粤菜为今年春节最热门餐饮消费品类

TOP10。其中，饮品品类到店餐饮线上订单量同比增长 62%，其次是面包甜点同比增长
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44%，小吃快餐同比增长 27%，火锅、自助餐、日本菜增长最为缓慢。 

【2022 年春节档新片总票房达 50 亿】猫眼专业版显示，2022 年 2 月 5 日 13 时，截至

2022 年 2 月 5 日 15 时 40 分，2022 年春节档（1 月 31 日-2 月 6 日）总票房（含预售）突破

50 亿元，但是大年初一至初三连续三天的日票房和观影人次均低于去年。其中《长津湖之水

门桥》21.3 亿元，《这个杀手不太冷静》10.8 亿元，《奇迹-笨小孩》5.7 亿元，《熊出没-重返

地球》4.7 亿元，《四海》4.4 亿元。 

3.3. 政策持续加力 

【国家发改委：当前宏观调控要突出稳字当头，适度超前开展基础设施投资】国家发展

改革委有关负责人日前表示，当前宏观调控要突出稳字当头，宏观政策要稳健有效。保持宏观

政策连续性、稳定性、可持续性，提高前瞻性、针对性、有效性，把握好政策的节奏、力度和

重点，着力稳定宏观经济大盘。积极的财政政策要提升效能，围绕中小微企业、个体工商户以

及制造业等重点行业，精准实施更大力度的组合式减税降费政策。稳健的货币政策要灵活适

度，保持流动性合理充裕，引导金融机构加大对实体经济的支持力度。落实好就业优先政策，

切实保障重点群体就业。适度超前开展基础设施投资，扎实推动“十四五”规划 102 项重大

工程项目实施。推进新型基础设施建设，加大对传统产业向高端化、智能化、绿色化优化升级

的支持力度。加强重大项目用地用海用能等要素保障，用好用足中央预算内投资、地方政府专

项债券。优化民营经济发展环境，积极调动社会资本活力，依法加强对资本的有效监管。政策

发力要适当靠前。今年一季度面临的不确定因素较多，要把政策发力点适当向前移，做到早安

排、早动手、早见效，以稳定的经济运行态势应对各种挑战。抓紧出台实施扩大内需战略的一

系列政策举措。及时研究提出振作工业运行的针对性措施。落实好提振汽车家电等大宗消费的

政策措施。提高乡村旅游、健康养老、特色民宿等服务品质，丰富周边游、近郊游、冰雪旅游

产品供给。促进商品消费和服务消费相结合，扩大信息消费、绿色消费等新型消费。加快贯通

县乡村电子商务体系和快递物流配送体系。 

【继续降费减税】国务院领导人在甘肃省金昌、武威考察时表示，许多市场主体现在困

难大，要稳住他们，国家正在研究加大减税降费支持等政策，各地也要在其他费用减免上多想

办法。他还表示，国家正在研究再次发放农资补贴，支持春耕生产。财政部、税务总局发布公

告，延长部分税收优惠政策执行期限至 2023 年。12 月 31 日，包括《财政部税务总局关于继

续实行农产品批发市场 农贸市场房产税 城镇土地使用税优惠政策的通知》、《财政部 税务总

局关于支持新型冠状病毒感染的肺炎疫情防控有关个人所得税政策的公告》、《财政部税务总局 

国家发展改革委 生态环境部关于从事污染防治的第三方企业所得税政策问题的公告》等。 

【证监会推动落实全面注册制】证监会落实全面实行股票发行注册制，今年将制定《首

次公开发行股票注册管理办法》《上市公司证券发行注册管理办法》等规章，力争年内出台

《证券公司业务资格管理办法》《证券期货业网络安全管理办法》《境内企业境外发行证券和上

市备案管理办法》，并制定《欺诈发行上市股票责令回购实施办法(试行)》《不动产投资信托基

金办法》等。 
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