
 

 

是 金融衍生品：股指期货 

兴证期货.研发产品系列  

复工复产，稳经济政策加码 

2022 年 6 月 2 日 星期四 

内容提要 

⚫ 行情回顾 

上月，IF2206 合约上涨 1.65%报收 4069.2 点；IH2206 合约下跌 0.31%

报收 2797.4 点；IC2206 合约上涨 7.05%报收 5975 点。 

⚫ 后市展望 

现货方面，A 股触底回升。A 股的走势主要原因包括：1. 疫情冲击国内经

济；2. 复工复产；3. 国内多项稳政策逐渐加码；4.低估值。宏观方面，多项政

策并举。国常会召开。5月 23日，国务院召开常务会议，决定实施 33项针对

性强、有力有效的区间调控举措，稳住经济基本盘，从财政、金融、投资、消

费、产业链、能源、就业和房地产等 8个方面进行大力度调节。会议提出扩大

留抵退税、扩大延长缓缴社保费、保障货运通畅等三方面措施，推出多项举措

刺激消费，地产需求再度得到强调，基建提出一些新方向，并提出多项减税降

费等刺激措施。发行《上海市加快经济恢复和重振行动方案》。为贯彻落实国

务院稳经济一揽子政策措施，高效统筹疫情防控和经济社会发展，有力有序推

动经济加快恢复和重振，上海市近日制定了《上海市加快经济恢复和重振行动

方案》。《行动方案》共包括八个方面、50条政策措施。财政部发布关于提前

下达第三批支持基层落实减税降费和重点民生等转移支付资金预算通知。省级

财政部门应按照相关资金管理办法要求，切实加强中央补助资金管理，确保退

税减税降费政策落实到位，兜牢兜实“三保”底线。 

随着疫情缓解，行业复工复产持续推进，投资者担忧情绪得到有效缓解。

稳经济政策逐渐加码，国常会与稳经济大盘电话会议召开，决定实施 33 项举

措，从财政、金融、投资、消费、产业链、能源、就业和房地产八大方面加大

调节力度。但信用收紧及货币宽松传导不顺畅，疫情反复也影响政策合力，预

期磨底仍在持续，A 股估值优势凸显，处于底部区域。 

 

⚫ 风险提示 
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1. 行情回顾 

上月，IF2206 合约上涨 1.65%报收 4069.2 点；IH2206 合约下跌 0.31%

报收 2797.4 点；IC2206 合约上涨 7.05%报收 5975 点。 

现货方面，A 股触底回升。A 股的走势主要原因包括：1. 疫情冲击国内

经济；2. 复工复产；3. 国内多项稳政策逐渐加码；4.低估值。 

 

图表 1：IF 及 IH 当月合约成交情况 

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 

 

图表 2：IC 当月合约成交情况及 A 股资金情况 

 
 

数据来源：wind，兴证期货研发部 
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图表 3：国内股市指数涨跌幅（%） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图表 4：全球股票指数周度涨跌幅（%） 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 

 

图表 5：风格指数涨跌幅（%） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图表 6：行业涨跌幅（%） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

2. 宏观及政策背景 

 

国常会召开。5月 23日，国务院召开常务会议，决定实施 33项针对性强、

有力有效的区间调控举措，稳住经济基本盘，从财政、金融、投资、消费、产

业链、能源、就业和房地产等 8个方面进行大力度调节。会议提出扩大留抵退

税、扩大延长缓缴社保费、保障货运通畅等三方面措施，推出多项举措刺激消

费，地产需求再度得到强调，基建提出一些新方向，并提出多项减税降费等刺

激措施。 

 

发行《上海市加快经济恢复和重振行动方案》。为贯彻落实国务院稳经济

一揽子政策措施，高效统筹疫情防控和经济社会发展，有力有序推动经济加快

恢复和重振，上海市近日制定了《上海市加快经济恢复和重振行动方案》。《行

动方案》共包括八个方面、50条政策措施，其中，上海在复工复产、汽车消费、

房地产政策、税费减免、落户政策等方面将有重磅举措。相关政策措施自 2022

年 6月 1日起施行，有效期至 2022年 12月 31日。会议表示，上海 6月 1日

起取消企业复工复产白名单。 

 

财政部发布关于提前下达第三批支持基层落实减税降费和重点民生等转

移支付资金预算通知。省级财政部门应按照相关资金管理办法要求，切实加强

中央补助资金管理，确保退税减税降费政策落实到位，兜牢兜实“三保”底线。  

该项补助纳入直达资金范围，标识为“01中央直达资金”，该标识贯穿资金分

配、拨付、使用等整个环节，且保持不变。本次下达的资金应在直达资金监控

系统 2023 年台账中单独反映，与 2022 年预算指标区分开来。请在收到本通

知后 7日内，研究提出资金分配方案报送我部备案，备案内容包括资金分配原

则、分配办法和分配结果等，并就支持落实退税减税政策、加强基层财力保障

等情况作出说明。 

 

发改委等九部门发布《“十四五”可再生能源发展规划》。《规划》指出，
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到 2025 年，可再生能源年发电量达到 3.3 万亿千瓦时左右。“十四五”期间，

可再生能源发电量增量在全社会用电量增量中的占比超过 50%，风电和太阳能

发电量实现翻倍。《规划》要求，应优化发展方式，大规模开发可再生能源；

提出要促进存储消纳，高比例利用可再生能源；指出应坚持创新驱动，高质量

发展可再生能源。 

 

3. 股市资金供需 
资金需求方面。截至 5 月 30 日，5 月共计新成立基金 18 只，共计发行

16.25 亿份，全市场总计有 9707 只基金，实现资产净值 251429.51 亿元；其

中股票型基金发行了 4 只，共计发行 22.19 亿份，全市场共计有 1849 只股票

型基金，实现资产净值 20658.51 亿元；混合型基金发行 4 只，共计发行 12.02

亿份，全市场总计有 4129 只混合型基金，共计发行 53233.74 亿元。 

 

图表 7：新发基金及新发股票型基金 

  
数据来源：wind，兴证期货研发部 

 

图表 8：陆股通资金及本月限售情况 

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 
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4. 流动性 
流动性方面，3 月央行回笼 6200 亿元，其中到期回笼 13850 亿元，再

次投放 7650 亿元。SHIBOR 利率窄幅降低，隔夜 SHIBOR 利率下降 25bp，3

个月 SHIBOR 利率下降 22bp。 

 

图表 9：央行公开市场操作与 Shibor 

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 

 

图表 10：R007、DR007 与国债到期收益率 

  
数据来源：wind，兴证期货研发部 
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图表 11：融资融券与美元指数 

  
数据来源：wind，兴证期货研发部 

 

5. 估值情况 
 

沪深 300 指数 PE 上涨 0.35,至 12.2，PB 上涨 0.01 至 1.4；上证 50 指数

PE 下跌 0.07,至 9.87,PB 下跌 0.01 至 1.23；中证 500 指数 PE 上涨 3.25 至

20.19PB 上涨 0.12 至 1.65。 

 

图表 12：沪深 300 指数 PE 与 PB 

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 
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图表 13：上证 50 指数 PE 与 PB 

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 

 

图表 14：中证 500 指数 PE 与 PB 

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 

6. 基差套利情况 
 

月内，IF 当月合约基差最大 3.16 最小-38.98；IH 当月合约基差最大 5.66，

最小-17.9；IC 合约基差最大 2.39，最小-77.73。 
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图表 15：IF 与 IH 基差 

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 

 

图表 16：IC 基差及跨品种套利情况 

 
 

数据来源：wind，兴证期货研发部 

 

7. 后市展望 
 

随着疫情缓解，行业复工复产持续推进，投资者担忧情绪得到有效缓解。

稳经济政策逐渐加码，国常会与稳经济大盘电话会议召开，决定实施 33 项举

措，从财政、金融、投资、消费、产业链、能源、就业和房地产八大方面加大

调节力度。但信用收紧及货币宽松传导不顺畅，疫情反复也影响政策合力，预

期磨底仍在持续，A 股估值优势凸显，处于底部区域。 
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