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2022 年大类资产运行情况回顾及展望 
 

2023 年 1 月 2 日 

 

专题报告 

 

 

转眼间 2022 年已经过去，这一年由于俄乌争端和美联储持续加息，使得大类资产价格

运行相较 2021 年，出现了比较明显的变化。我们通过对 2022 年大类资产运行情况的回顾，

找出其主要价格驱动因素，并对大类资产 2023 年价格的运行态势进行展望。 

股票市场概况：国际主要股市及 A 股市场皆由涨转跌。全球股市方面可以明显看到，与

2021 年相比较，普遍出现由涨转跌的一个过程，欧美股市的承压回落尤为明显，这其中主

要是由于以美联储为首的主要央行实行货币紧缩政策所致。我们可以看到，在 2022 年举行

的 8 次美联储议息会议前一周及当周的这段时间，美国股市普遍呈现阶段性承压回落的态

势。而在 7 月份议息会议时段，美股出现上涨，也是因为此次会议美联储主席鲍威尔表示

75BP 或是最大加息幅度，未来某个时点将放缓加息步伐。这使得市场对美联储加息节奏放

缓，甚至结束加息进程的预期出现升温，从而推升风险资产价格。从全年美股运行情况来看，

一到三季度震荡下跌，到四季度逐步企稳反弹这样前高后低的整体走势，与美联储年内持续

激进加息，直到 12 月放缓加息步伐的货币政策节奏较为吻合，说明 2022 年美联储货币政

策对风险资产价格运行起到了十分重要的推动作用。而受到美国股市的波及，以及加息所带

来的流动性变化，以及市场对大类资产的配置调整。欧股及亚太地区主要股市也出现一定程

度的回落。国内 A 股主要宽基指数年度也出现明显回落，这其中成长风格的指数，如创业板

指、中证 500，在 2021 年度皆有明显的上涨，但 2022 年底却跌幅居前，除了海外流动性持

续收紧的影响外，也说明国内经济基本面走弱的严峻态势，这使得我国在年末大幅调整防控

政策，并持续释放明确的稳增长信号，公共卫生安全对经济的冲击及影响正逐渐减轻。 

 

图 1：全球主要股票市场年度涨跌情况（2021-2022 年） 

 
数据来源：wind 国投安信期货 

 

图 2：美联储议息会议对全球股市影响 
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数据来源：wind 国投安信期货 

 

图 3：A 股主要宽基指数及股指期货年度涨跌情况（2021-2022 年） 

 

数据来源：wind 国投安信期货 

 

债券市场概况：国际债市加速下跌，国内债市维持涨势。2022 年全球债市较前一年跌

幅进一步加深。美联储的激进加息使得美债收益率加速抬升，同时跟随美联储收紧货币的央

行，也抬升了各自地区或国家的债券收益率，这使得全球债市压力明显增大。此外，2 年期

和 10 年期国债收益率自 7 月初出现持续倒挂，从而引发投资者对全球经济衰退的忧虑。国

内方面，由于央行加大了稳健货币政策实施力度，保证了全年流动性合理充裕，同时股市低

迷使得股债跷跷板效应有所显现，使得国内债市年度维持了上涨势头，但涨幅较前一年有所

收窄。 

 

图 4：全球及国内债市主要指数年度涨跌情况（2021-2022 年） 
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数据来源：Bloomberg wind 国投安信期货 

 

图 5：美债 2 年期及 10 年期收益率 

 

数据来源：wind 国投安信期货 

 

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     

外汇市场概况：美元指数涨势延续。在美联储收紧货币，以及美国经济保持韧性的背景

下，投资者对美元资产配置有所增加，对美元指数形成利好。与此同时，欧元区因俄乌事件

冲击，经济的不稳定性有所上升，日本则持续实行超宽松货币政策，与美联储政策分化有所

扩大。而 9 月英国前首相特拉斯的减税计划所引发的信任危机使得英镑一度遭到剧烈抛售。

这些因素使得美元指数前三季度涨幅明显，一度升至 110 整数关口上方。但 11 月以来随着

美元放缓加息步伐预期愈发确定，美联储与欧央行及其他主要央行货币政策分化开始收敛，

美元指数自高位回落，年度涨幅虽收窄，但较前一年仍有所扩大。非美货币中，人民币汇率

由于全球流动性收紧、中美货币政策有所分化，以及经济持续承压的影响由涨转跌，一度破

“7”。俄罗斯卢布兑美元因俄乌事件的持续影响年振幅高达 164.11%，波动明显增加。 

 

图 6：主要国家与地区货币美元计价涨跌情况（2021-2022 年度） 
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数据来源：wind 国投安信期货 

商品期货市场概况：大宗商品整体涨势延续，主要板块走势有所分化。2022 年国际大

宗商品延续了前一年的涨势，但涨幅有所减少。首先是 2021 年涨幅最高的能源板块，虽然

在 2022 年一季度由于俄乌冲突导致原油、天然气等重要能源品全球贸易流向出现重大变化。

由于欧洲能源品供应预期紧张，其高价采购行为一度大幅推升能源品价格，但随着欧洲能源

品库存充足，涨幅也在下半年逐步回吐。另一个工业品板块的明显变化，在于有色金属板块

年度由涨转跌。LME 铜、铝及锌今年皆出现明显的回落。这说明在前期积极的财政政策及货

币政策效用逐渐褪去之后，全球经济向上驱动减弱，导致今年工业品需求表现并不理想。农

业品方面，谷物及油脂油料板块维持了涨势，涨幅同样有所收窄。综合来看，上游资源品在

阶段性供应缺口的影响下，整体维持了疫情以来大宗商品涨势，但部分供应端题材不足的品

种，已经进入了高位震荡的运行态势。若后续没有新的上涨驱动力，大宗商品整体压力或将

增加。国内商品市场方面，需要关注的是煤焦钢矿板块有年度大幅下跌转为小幅收涨，说明

在国内稳增长持续发力，确保房地产市场平稳发展的政策影响下，黑色系品种或阶段性筑底

反弹。 

 

图 7：全球主要大宗商品指数涨跌情况（2021-2022 年） 

 
 

数据来源：wind 国投安信期货 

-90%
-80%
-70%
-60%
-50%
-40%
-30%
-20%
-10%

0%
10%
20%

2021 2022

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

2021 2022



 

 
- 5 - 

 

 

图 8：全球主要大宗商品价格涨跌情况（2021-2022 年） 

 
数据来源：wind 国投安信期货 

 

图 9：国内大宗商品指数涨跌情况（2021-2022 年） 

 
数据来源：wind 国投安信期货 

 

2023 年影响大类资产的主要因素及走势展望。从 2022 年大类资产整体运行情况来看，

呈现出股债双杀，商品高位宽幅震荡，美元指数上涨的特征。进入 2023 年我们需要持续关

注当前重要影响因素的变化情况。一是俄乌冲突产生的影响变化情况。俄乌冲突作为 2022

年的黑天鹅事件，至今仍未有结束的迹象。该事件对全球的影响，早已不仅仅局限于战场之

上。欧盟成员国对俄罗斯实施的一系列综合制裁措施，对双方的经济都产生了巨大的影响。

在新的一年，俄乌冲突会如何演变，是否会对全球能源品贸易及区域经济造成更大的不确定

性，都可能对阶段性大类资产形成不小的冲击。二是美联储货币政策的变化情况。目前从美
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预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_50755


