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民资版四万亿，救急难救穷 
 

摘要 

隔夜，西班牙和德国的 10年期国债收益率差创欧元创立以来的最大，

欧元仍然萎靡。 

六部委上周密集发文，发改委大量批示项目，被市场称为 4万亿“2.0

版”。 

目前犹如鸡肋行情，多空双方皆难有大收获，建议投资者以观望或以

日内短多为主，规避隔夜风险。 

一、【宏观要闻聚焦】 
表 1-1:每日多空信息 

类别 内容 多空评分 

外围

头条 

隔夜，欧元兑美元自 2010年 7月以来的最低位上涨，因

希腊最新民调显示，支持紧缩的希腊新民主党在民意测

验中取得领先，此消息暂时缓解了市场对该国可能退出

欧元区的担忧。不过欧元区增长前景依然疲软，同时西

班牙和德国的 10年期国债收益率差创欧元创立以来的最

大，欧元因此回吐涨幅。 

0 

货币 

消息人士昨日透露，截至 28日，某大行 5月新增人民币

贷款 500亿左右，而在 27日，该项数据仅为 320亿左右，

在更早的 20 日，放贷规模仅为 80 多亿，这意味着该行

近一周新增量超过 400亿，其中仅 28日一天新增就达 180

亿左右。上个月该行新增人民币贷款为 750多亿。 

0 

经济 

六部委上周密集发文，发改委大量批示项目，欲引入民

间资本，被市场称为 4万亿“2.0版”。发改委官方网站

上显示，进入 4月以来，投资审批提速，仅 5月 21日一

天就审批了 100多个项目，相当于 5月份前 20天的总和。 

0 

通胀 —— 0 

行业 

5月 28日周一，两只沪深 300ETF正式登陆交易所上市交

易，同时打开一级市场申购赎回。上市首日，两只 ETF

均成交活跃，成交额领衔 ETF 产品。与此同时，昨日股

指期货主力合约空头头寸大幅减少。分析人士认为，此

前卖空期指套保的机构，在周一 ETF 上市后可能抛掉现

货，同时平仓期指。抛压之下，两只沪深 300ETF均出现

明显折价情况。。 

0 

资料来源:平安期货研究所 

【注：-2及以上为强空；-1为弱空；0为中性；1为弱多；2及以上为强多】 
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二、【主力持仓分析】 

 表 2-1:期指前五大持仓 

合约:IF1206 交易日期:20120528 

成交量排名 持买单量排名 持卖单量排名 

名

次 
会员简称 成交量 

比上交易

日增减 

名

次 
会员简称 

持买 

单量 

比上交易

日增减 
名次 

会员 

简称 
持卖单量 

比上交易日

增减 

1 
0011-华

泰长城 
54787 4484 1 

0001-国泰

君安 
3749 361 1 

0001-国泰

君安 
5694 -397 

2 
0001-国

泰君安 
50042 -1133 2 

0133-海通

期货 
2627 513 2 

0133-海通

期货 
5533 -253 

3 
0016-广

发期货 
41523 3510 3 

0003-浙江

永安 
2599 339 3 

0018-中证

期货 
3498 163 

4 
0133-海

通期货 
39346 72 4 

0011-华泰

长城 
2345 -449 4 

0016-广发

期货 
3120 -114 

5 
0102-兴

业期货 
29103 -3126 5 

0007-光大

期货 
2339 240 5 

0011-华泰

长城 
2504 -300 

 资料来源: WIND、平安期货研究所 

从 1206合约看二十大多空持仓情况，多头增仓 154手，空头减仓 1521手，多头

略为占优。 

三、【单边交易策略】 

1、综合策略 

上周末，6部委密集发文，推出“民资版 4万亿”，相关受益的基建、水泥、金改

等概念板块推动大盘大幅反弹。不过，此次的刺激，并没有受到政府官方媒体的大幅

宣传，与 09年的国家 4万亿不可同日而语，更显出政府不会再从国家层面上刺激投资

与经济，温总理在昨天的讲话中，也是进一步强调了第三服务业而非投资。归根到底，

中国经济急需扩大内需以成功转型，再强化对投资的刺激以挽救经济，只能是治标不

治本的做法。 

外围方面，由于在 6 月希腊再次大选之前，市场处于震荡区，利空不断，但快速

的反弹也随时发生。因此，我们建议投资者目前可保持无为观望心态，待进入 6 月再

评估有无更好的价位重新沽空。 

技术面上，上证指数获得 1月-4月上升趋势线的支撑而展开反弹，整体而言，经

典头肩底的雏形仍未被破坏。但在当前疲弱的资金面（M1 再创历史新低）、与动荡的

外围宏观面来看，突破的可能性不容乐观，反而也存在下破上升趋势线的可能。总体

而言，目前犹如鸡肋行情，多空双方皆难有大收获，建议投资者以观望或以日内短多

为主，规避隔夜风险。 

行情预判：日内交易（基于 30分钟图表）：盘整—规避反弹 

短线波段交易（基于日线图表）：盘整—规避反弹 

中长线波段交易（基于周线图表）：盘整——观望 
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图3-1:上证日K线图：希腊政局动荡利空过大，A股短期可获反弹，但中期颓势已定 

 
资料来源:飞狐、平安期货研究所 

图3-2:指标监测：多头情绪借“民资版4万亿”回升 
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资料来源:平安期货研究所 

四、【期现套利策略】 

期现套利操作方面，按昨日收盘价计算，股指期货各合约卖出1份所需的资金价

值分别为： 

表 4-1:期货合约套利持有头寸 

合约名称 数量 价格 价值（RMB） 

IF1206 1 2598.80 77.96万 

IF1207 1 2597.00 77.91万 

IF1209 1 2606.00 78.18万 

IF1212 1 2630.20 78.91万 

资料来源:WIND、平安货研究所 

低迷区 

乐观区 

疯狂区 

股指暂时获得上升趋势线支撑 



 

请务必阅读正文之后的免责条款  4 

每日视点  

 

 

昨日统计结果，IF1206在昨日内1分钟价差均值为-7.06点，最大值4.73点，最小

值-16.72点，价差波动方差最大值为21.59。IF1206合约期现价差日内继续出现明显

的贴水，现货指数上涨预期强于期指。今日若期现价差继续维持-10个点的贴水，建

议可进行反向期现套利操作，买入股指期货合约，卖出现货组合（同等金额份数华

泰柏瑞300ETF或深100与上50ETF组合）。 

图4-1:当月合约IF1206与沪深300指数价差 
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资料来源: WIND、平安期货研究所 
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风险提示： 

期货市场是一个风险无时不在的市场。您在进行交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险。请您务必对此有清醒的认

识，认真考虑是否进行证券，期货交易。市场有风险，投资需谨慎。 
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