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股指：连续多日窄幅震荡休整，逢低偏多布

局

一、总体思路

1.方案目的

近期北向资金呈现大幅流入的态势，一方面为部分指数基金被动

加仓，另一方面是国际投资者看好中国的投资机会的表现。随着市场

整体的上行以及情绪的回升，叠加近期增量资金的介入，6月份指数

再次向好的概率增大，可对股指期货进行战略性布局。

2.核心思路

技术上沪指在上周二的长阳线突破后，虽然连续 7 个交易日维持

高位盘整，但能量依旧未减，显示出主力资金较强的承接能力。短期

来看，核心资产反弹力度取决于公募基金发行能否回暖，风险偏好能

否持续取决于央行对银行间目前宽松流动性的态度。市场情绪存在低

点，但整体高位趋势不改。

3.风险点

第一是拜登加税对于市场风险偏好的压制，二是缩减量化宽松的

操作愈来愈近，流动性的逐渐退出将加剧美股的波动性，对市场风险

偏好有所压制。
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二、行情要点及判断

1.行情回顾：股指期货冲高回落

今日，三大股票指数期货集体下跌，股指期货处于冲高回落后震

荡的行情。现货方面，上证指数、深证指数和沪深 300指数均下跌。

为维护流动性平稳，6 月 2 日，央行公开市场开展 100 亿元 7天期逆

回购操作，6月 3 日有 100亿元逆回购到期，实现资金完全对冲。截

至 6月 3 日 A股收盘，北向资金合计净买入 15.21亿元，其中沪股通

净卖出 2670 万元，深股通净买入 15.48亿元。资金面方面相对宽松，

Shibor 普遍下跌，隔夜 Shibor 报 1.8520%，下跌 18.80 个基点；7 天

Shibor 报 2.0920%，下跌 6.40 个基点；3 个月 Shibor 报 2.4540%，下

跌 1.50个基点。

图 1：股指期现货行情

主力合约 收盘价 成交量 涨跌幅%

上证指数 3584.21 3.5 亿 -0.36

深证指数 14761.13 3.8 亿 -0.65

沪深 300 5255.29 1.4 亿 -0.66

IF2106 5233.2 10.5 万 -0.90

IH2106 3580 45274 -0.89

IC2106 6601 63697 -0.66

资料来源：文华财经，长安期货

2.欧美国家 5月制造业及服务业 PMI 均增长

5 月欧元区制造业 PMI 为 63.1，前值 62.9；德国制造业 PMI 为

64.4，前值 66.2；法国制造业 PMI 为 59.4。美国 5 月 ISM 制造业 PMI

为 61.2，前值 60.7。随着疫苗接种的加速，欧美国家的制造业持续稳
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步增长。美国新一轮财政刺激的落地，使得经济复苏继续向好。5月

欧元区服务业 PMI 为 55.1，前值为 50.5；德国服务业 PMI 为 52.8，

前值 49.9；法国服务业 PMI 为 56.6，前值 50.3。5 月欧洲服务业复苏

节奏快于制造业的复苏速度。

美国 5 月 ISM 非制造业 PMI 初值为 70.1，前值为 63.1。美国制

造业及服务业 PMI复苏均较快。美国总统拜登 5 月 28 日提出了总值

6 万亿美元的 2022 财年预算，拜登将其预算的重点放在了部分优先

领域，包括基础设施、教育、研究、公共卫生、带薪休假和儿童保育

等。全球单日新增病例约 54 万例，较前期高点下降超 40 万例/日，

印度单日新增确诊病例也下降明显，目前单日新增确诊病例已经低于

20万例。

综合来看，欧美国家 5月制造业及服务业 PMI 均增长。随着疫苗

接种的加速，以及美国新一轮财政刺激的落地，使得经济复苏继续向

好，欧洲国家的服务业 PMI快速增长，增速强于制造业 PMI。

图 3：欧元区制造业 PMI 图 4：欧元区服务业 PMI

资料来源：Mysteel，长安期货 资料来源：Mysteel，长安期货

海外股市方面，通胀仍是市场近期关注的焦点。美国 4 月 PCE
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物价指数同比升 3.6%，前值 2.3%；核心 PCE物价指数同比升 3.1%，

创 1992 年 7 月以来新高，通胀的持续走高一方面施压美股估值，另

一方面也使得金融市场对美联储提前收紧货币政策的担忧继续增强。

图 5：美国 PCE和核心 PCE当月同比

资料来源：Mysteel，长安期货

3.A 股近期走势偏强，市场情绪略有好转

A 股近期走势偏强，市场情绪有所好转。近期 A 股市场表现坚挺

有以下几点原因。首先，近期货币市场的利率持续低于央行公开市场

操作的政策利率，市场流动性较为宽松；其次，国内定价的大宗商品

价格近期涨幅趋缓；再者，人民币升值预期较强促使外资加快流入，

带动核心资产企稳上涨；最后，百年庆典临近，外围环境友好。A 股

短期走势或偏强。

我国 5月制造业 PMI 小幅放缓，非制造业商务活动指数均环比上

升，原材料价格的上涨对企业利润继续挤压。大中型企业 PMI 指数环

比上升，小型企业 PMI环比下降，主要受新出口订单减少影响。非制

造业 PMI 环比上升，天气转暖以及财政支出的增加促进建筑业企业景

气度较好，疫情得到有效控制服务业持续恢复。
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图 6：我国 PMI制造业 图 7：我国非制造业 PMI

资料来源：Mysteel，长安期货 资料来源：Mysteel，长安期货

就后市而言，目前市场处于较好的做多氛围中，总体赚钱效应较

好，预计近期仍以结构性行情为主，市场大概率将偏强运行。当下股

指期货行情正处于小幅回调阶段，可考虑分批次逢低做多，注意止盈

止损。

三、操作计划

1.交易方向

基于对股指期货行情分析，建议逢回调分批建立股指期货多头仓

位。

2.合约选择

我们建议选择 IC2106主力合约，以及 IC2107 合约，我们认为中

证 500更具备估值优势，上涨空间可能更大。注意 6月 18日需要将

IC2106 合约移仓至 IC2107 合约。

3.分批建仓计划

我们建议以将可用资金的 20%投资 IC2106 合约，10%投资 IC2107



长安研究——策略报告

7

合约。

对于 IC2106 合约，建议投入 10%的可用资金建立期货多单。若

首笔头寸持仓亏损 5%左右时，投入 10%的可用资金建立第二笔多头

头寸。

对于 IC2107 合约，建议投入 5%的可用资金建立期货多单。若首

笔头寸持仓亏损 5%左右时，投入 5%的可用资金建立第二笔多头头

寸。

4.止损总额控制

盈利目标为 30%以上，亏损 10%左右时止损。

长安期货 投资咨询部

2021 年 6月 7日
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