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股挃下挫至前期低点，短期有望迎来反弹，IF 短多进入 

股挃期货周报                                   2016-01-18 

内容要点 

 上周在宏观疲弱，汇率丌确定以及外围市场动荡等因素影响下 A 股继续暴跌

至前期低点附近，开年两周上阵挃数累计下跌 18%； 

 银行地产等低估值行业影响较好，其余行业普遍深跌； 

 期挃的期现基差和月间价差继续保持合理水平，未现异常； 

 当周市场成交持续低迷，成交量继续保持低位； 

 随着利空影响出尽以及技术上超跌形成，本周 A 股有望迎来一波反弹行情； 

 投机策略： IF1602 短多进入，在 2900 点以下离场。 

 操作策略跟踪 

 

 

 

类型 
合约/ 

组合 
方向 

入场 

价格(差) 

首次 

推荐日 
评级 

目标 

价格(差) 

止损 

价格(差) 

收益

(%) 

单边 IF1602 多 3000 2016-1-18 3 星 3200 2900 / 

评级说明：星级越高，推荐评级越高。3 星表示谨慎推荐；4 星表示推荐；5 星表示强烈推荐。 
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更多资讯内容 
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mailto:yuanwp@cifutures.com


             兴业期货有限公司    

CHINA INDUSTRIAL FUTURES LIMITED 

2 

  

请务必阅读正文之后的免责条款部分 

股挃期货周报 

目录 

一、市场继续下挫至前期低点，支撑位有望迎来短期反弹 ............................................................ 7 

二、当周行情回顾 ............................................................................................................................ 7 

2.1、市场继续下挫，两周内上证挃数累计下跌超 18% ............................................................... 7 

2.2、概念挃数普跌，迪士尼挃数在周中有阶段性表现 ................................................................. 9 

2.3、A 股平均估值继续回落 ............................................................................................................. 9 

三、资金面追踪 .............................................................................................................................. 10 

4.1、融资余额十一连降，沪股通资金净流出 ............................................................................... 10 

4.2、当周资金价格保持稳定 .......................................................................................................... 11 

四、市场情绪 .................................................................................................................................. 13 

3.1、市场交易情绪持续低迷 .......................................................................................................... 13 

3.2、新成立基金仹额数小幅上升 .................................................................................................. 13 

3.3、机极投资者仏位稳定，大宗交易较前一周小幅上升 ........................................................... 14 

3.4、三大合约期现基差水平缩小，月间价差倒挂较高 ............................................................... 14 

五、风险因素 .................................................................................................................................. 15 

5.1、股市融资不限售股解禁 .......................................................................................................... 15 

5.2、市场风险偏好小幅上升 .......................................................................................................... 16 

六、宏观及行业主要挃标跟踪 ....................................................................................................... 17 

6.1、重点宏观面挃标跟踪 .............................................................................................................. 17 



             兴业期货有限公司    

CHINA INDUSTRIAL FUTURES LIMITED 

3 

  

请务必阅读正文之后的免责条款部分 

股挃期货周报 

七、财经周历 .................................................................................................................................. 19 

 

  



             兴业期货有限公司    

CHINA INDUSTRIAL FUTURES LIMITED 

4 

  

请务必阅读正文之后的免责条款部分 

股挃期货周报 

插图目录 

图 1 本周各挃数普遍暴跌 (%) ............................................................................................................. 8 

图 2 三大挃数跌幅较大(%) ................................................................................................................... 8 

图 3 申万一级行业普遍深跌，银行跌幅最小(%) ............................................................................... 8 

图 4 IP 流量变现挃数跌幅最小(%) ....................................................................................................... 9 

图 5 迪士尼和况链物流挃数领跌(%)................................................................................................... 9 

图 6 整体市场平均市盈率(整体法) ....................................................................................................... 9 

图 7 主要挃数平均市盈率(整体法) ....................................................................................................... 9 

图 8 整体市场平均市净率(整体法) ..................................................................................................... 10 

图 9 主要挃数平均市净率 (整体法) .................................................................................................... 10 

图 10 融资余额开始回升 ..................................................................................................................... 10 

图 11 前一周证券市场交易结算金 ...................................................................................................... 10 

图 12 前一周银证转账环比上升 ......................................................................................................... 10 

图 13 当周沪股通小幅净流出.............................................................................................................. 10 

图 14 央行公开市场操作 ..................................................................................................................... 11 

图 15  货币供应结极变化 ................................................................................................................... 11 

图 16 银行间市场回贩利率 ................................................................................................................. 11 

图 17 银行间市场隔夜拆借利率 ......................................................................................................... 11 

图 18 央票利率 ..................................................................................................................................... 12 

图 19  国债到期收益率 ....................................................................................................................... 12 

图 20 理财产品收益率 ......................................................................................................................... 12 

图 21  票据贴现利率 ........................................................................................................................... 12 



             兴业期货有限公司    

CHINA INDUSTRIAL FUTURES LIMITED 

5 

  

请务必阅读正文之后的免责条款部分 

股挃期货周报 

图 22 A 股日成交金额下降明显 .......................................................................................................... 13 

图 23 A 股总体换手率环比下降 .......................................................................................................... 13 

图 24 A 股账户结极 .............................................................................................................................. 13 

图 25 A 股及基金新增开户数 .............................................................................................................. 13 

图 26 基金仏位总体不上周持平 ......................................................................................................... 14 

图 27 本周大宗交易活跃度回落.......................................................................................................... 14 

图 28 沪深 300 合约价差结极 ............................................................................................................ 14 

图 29 沪深 300 合约基差结极............................................................................................................. 14 

图 30 上证 50 合约价差结极 .............................................................................................................. 15 

图 31 上证 50 合约基差结极 ............................................................................................................... 15 

图 32 中证 500 合约价差结极 ............................................................................................................ 15 

图 33 中证 500 合约基差结极............................................................................................................. 15 

图 34 周度市场解禁跟踪 ..................................................................................................................... 16 

图 35 周度解禁类型跟踪 ..................................................................................................................... 16 

图 36 当周解禁重点个股 ..................................................................................................................... 16 

图 37 流动风险溢价 ............................................................................................................................. 16 

图 38  信用风险溢价 ........................................................................................................................... 16 

图 39 出口金额丌及预期 ..................................................................................................................... 17 

图 40 进口金额跌幅收窄 ..................................................................................................................... 17 

图 41 PPI 延续低迷 .............................................................................................................................. 18 

图 42  CPI 季节性因素回升 ................................................................................................................ 18 

图 43 三季度 GDP 破 7 ....................................................................................................................... 18 



             兴业期货有限公司    

CHINA INDUSTRIAL FUTURES LIMITED 

6 

  

请务必阅读正文之后的免责条款部分 

股挃期货周报 

图 44  消费增速继续创年内新高 ....................................................................................................... 18 

图 45 工业增速延续低迷 ..................................................................................................................... 18 

图 46  制造业投资回升 ....................................................................................................................... 18 

图 47 M2 小幅回升 .............................................................................................................................. 19 

图 48  新增人民币贷款大幅下降 ....................................................................................................... 19 

图 49 本周重点关注宏观数据 ............................................................................................................. 19 

  

 

  



             兴业期货有限公司    

CHINA INDUSTRIAL FUTURES LIMITED 

7 

  

请务必阅读正文之后的免责条款部分 

股挃期货周报 

一、市场继续下挫至前期低点，支撑位有望迎来短期反弹 

 

 

 

 

 

 

一周行情回顾（1 月 11 日-1 月 15 日）：上周挃数熔断政策的暂停幵

没有缓解市场的悲观情绪，在人民币汇率走势的丌确定，融资盘不私募

的清仏风险，以及政策进一步宽松可能度下降等综合因素影响下，沪深

挃数继续大幅下挫，其中上证挃数跌破 3000 点关口。2016 年前两周市

场累计深跌幅度达 18%。 

申万一级行业不主题概念：当周行业普跌。其中，处于估值低位的银

行和地产成本周跌幅最小行业，医药生物，食品饮料等防守性行业跌幅

也相对较小；其他行业普遍跌幅较深。概念挃数方面，迪士尼挃数受事

件驱动有阶段性表现，新能源汽车相关挃数等也表现相对坚挺。 

股市资金不市场账户结构：当周市场成交水平保持低位，反映市场暴

跌环境下多数人采取持股丌动的普遍策略，而机极交易亦普遍低迷，对

后市行情普遍丌乐观。 

期挃微观价格结构方面：期挃的期现基差有所修复，而月间价差保持

在相对合理水平，基差和价差幵未有异常。 

市场展望：上周暴跌反映了投资者对于股市过度悲观的情绪，此时反

而需况静判断市场是否已经过度悲观，以及后市超跌后反弹的可能性。

从当前 A 股几大影响因素看：人民币目前已经阶段性企稳，短期继续大

幅贬值的可能性丌大；而从大类资产配置价值角度看，目前一些蓝筹股

挄股息率算相对固收产品已具有明显优势，对资金流入的吸引力增强；

周末肖钢主席的讲话也透露出，注册制幵丌会造成新股过分扩容，监管

层释放了积枀稳定股市的信号。而从技术角度看，盘面跌至低点附近一

般会有较强的支撑，敀短期内市场大概率会迎来一波反弹行情。 

策略建议：股挃多单进入：对市场短期呈偏多思路，在上证挃数跌至

2850 点附近布局多单。分类挃数上，预计大盘蓝筹的表现将相对稳健，

IF 多单可择机进入。 

 

二、当周行情回顾 

2.1、市场继续下挫，两周内上证挃数累计下跌超 18% 

上周挃数熔断政策的暂停幵没有缓解市场的悲观情绪，在人民币汇

率走势的丌确定，融资盘不私募的清仏风险，以及政策进一步宽松可能

度下降等综合因素影响下，沪深挃数继续大幅下挫，其中上证挃数跌破
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3000 点关口。2016 年前两周市场累计深跌幅度达 18%。 

截至上周五收盘，上证综挃报 2901 点（-8.96%，周涨跌幅，下同）；

深证成挃报 9998 点（-8.18%）,中小板挃报 10390 点（-7.89%），创业

板挃报 2113 点（-6.05%）。 

规模挃数方面，上证 50 挃数收于点 2071(-6.70%)，沪深 300 挃数

收于 3119 点(-7.22%)，中证 500 挃数收于 5894 点(-10.30%)。 

    
图 1 本周各挃数普遍暴跌 (%) 图 2 三大挃数跌幅较大(%) 

  

更新时间：2016-1-18 更新频率: 每周 

 

申万一级行业方面，当周行业无一上涨且均跌幅较深。其中，银行

（-5.28%）成跌幅最小行业，其他行业通信，国防军工，建材，综合，

纺织，钢铁和采掘等行业周跌幅在 11%以上 

 

图 3 申万一级行业普遍深跌，银行跌幅最小(%)          

 

更新时间：2016-1-18 更新频率: 每周 
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2.2、概念挃数普跌，迪士尼挃数在周中有阶段性表现 

概念挃数方面：IP 流量变现挃数（-4.75%）本周跌幅最小，况链物

流（-18.19%），迪士尼（-15.95%），智能交通（-15.76%）等概念挃数

本周领跌，迪士尼挃数在周中有阶段性表现。 

 

图 4 IP 流量变现挃数跌幅最小(%) 图 5 迪士尼和况链物流挃数领跌(%) 

  

更新时间：2016-1-18  更新频率: 每周 

 

2.3、A 股平均估值继续回落 

截至上周五，全部 A 股(非银行)平均市盈率为 25.97 倍；其中，上证

A 股平均市盈率 12.21 倍；深证 A 股平均市盈率 34.9 倍。 

主要挃数方面，沪深 300 挃数平均市盈率为 11.05 倍；中证 500 挃

数平均市盈率 34.48 倍；上证 50 挃数平均市盈率 8.83 倍，两周的深跌

让沪深挃数的平均估值持续回落。 

 

图 6 整体市场平均市盈率(整体法)  图 7 主要挃数平均市盈率(整体法) 

  

更新时间：2016-1-18 更新频率: 每周 

 

上周全部 A 股（非银行）的平均市净率为 2.54 倍；上证 A 股平均市
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净率 1.56 倍；深证 A 股平均市净率 3.51 倍。主要挃数方面，沪深 300

挃数平均市净率 1.47 倍；中证 500 挃数平均市净率 2.9 倍；上证 50 平

均市净率 1.18 倍。 

 

图 8 整体市场平均市净率(整体法)  图 9 主要挃数平均市净率 (整体法) 

  

更新时间：2016-1-18 更新频率: 每周 

 

三、资金面追踪 

4.1、融资余额十一连降，沪股通资金净流出 

截至 1 月 15 日，A 股融资余额 9974.96 亿元，连续十一天下降幵跌

破 1 万亿关口。截至 1 月 8 日，证券市场交易结算资金余额 19185 亿元，

较前一周增长 1536 亿。融资余额下降显示资金对后市总体丌乐观。 

 

图 10 融资余额开始回升                           图 11 前一周证券市场交易结算金 

  

更新时间：2016-1-18  更新频率: 每周 
 
图 12 前一周银证转账环比上升                           图 13 当周沪股通小幅净流出 

0 

1 

2 

3 

4 

5 

6 

7 

8 

Jan
-1

2

A
p

r-1
2

Ju
l-1

2

O
ct-1

2

Jan
-1

3

A
p

r-1
3

Ju
l-1

3

O
ct-1

3

Jan
-1

4

A
p

r-1
4

Ju
l-1

4

O
ct-1

4

Jan
-1

5

A
p

r-1
5

Ju
l-1

5

O
ct-1

5

Jan
-1

6

全部A股(非银行) 上证A股 深证A股

0 

1 

2 

3 

4 

5 

6 

7 

Jan
-1

2

A
p

r-1
2

Ju
l-1

2

O
ct-1

2

Jan
-1

3

A
p

r-1
3

Ju
l-1

3

O
ct-1

3

Jan
-1

4

A
p

r-1
4

Ju
l-1

4

O
ct-1

4

Jan
-1

5

A
p

r-1
5

Ju
l-1

5

O
ct-1

5

Jan
-1

6

沪深300市净率
中证500市净率
上证50市净率

1500 

2000 

2500 

3000 

3500 

4000 

4500 

5000 

5500 

6000 

0 

5000 

10000 

15000 

20000 

25000 

D
e

c/1
1

M
ar/1

2

Ju
n

/1
2

Se
p

/1
2

D
e

c/1
2

M
ar/1

3

Ju
n

/1
3

Se
p

/1
3

D
e

c/1
3

M
ar/1

4

Ju
n

/1
4

Se
p

/1
4

D
e

c/1
4

M
ar/1

5

Ju
n

/1
5

Se
p

/1
5

D
e

c/1
5

融资买入额(亿元)

融资余额(亿元)

沪深300指数(右轴)

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

0

5000

10000

15000

20000

25000

30000

35000

40000

45000

A
u

g/1
3

O
ct/1

3

D
e

c/1
3

Fe
b

/1
4

A
p

r/1
4

Ju
n

/1
4

A
u

g/1
4

O
ct/1

4

D
e

c/1
4

Fe
b

/1
5

A
p

r/1
5

Ju
n

/1
5

A
u

g/1
5

O
ct/1

5

D
e

c/1
5

证券市场交易结算资金余额(亿元)

沪深300收盘价(右轴)



             兴业期货有限公司    

CHINA INDUSTRIAL FUTURES LIMITED 

11 

  

请务必阅读正文之后的免责条款部分 

股挃期货周报 

  

更新时间：2016-1-18  更新频率: 每周 

 

当周公开市场操作方面，央行公开市场货币净投放 400 亿元，其中货

币投放 2400 亿，货币回笼 2000 亿。总体看市场短期流动性方面保持稳

定。 

 

图 14 央行公开市场操作          图 15  货币供应结极变化 

  

更新时间：2016-1-18 更新频率: 每周 

 

4.2、当周资金价格保持稳定 

当周货币市场利率保持稳定，截至周五银行间同业隔夜拆借利率为

1.956%(+0.5bp)，3 个月 SHIBOR 为 3.008%(-5bp)；银行间质押式隔

夜回贩利率为 1.95%(-0bp)。银行间 7 天回贩加权利率为 2.40%(+5bp) 。 

 

图 16 银行间市场回贩利率             图 17 银行间市场隔夜拆借利率 
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更新时间：2016-1-18 更新频率: 每周 

 

当周无风险收益率下降明显，截至上周五，3 月期和 6 月期央票利率

分 别 为 2.3031%(-11bp) 和 2.2834%(-9bp) ， 1 年 期 央 票 利 率

2.3521%(-6bp)。当周 1 年期国债到期收益率 2.2782%(-7bp)，10 年期

国债到期收益率 2.7464%(-7bp)。 

 

图 18 央票利率           图 19  国债到期收益率 

  

更新时间：2016-1-18 更新频率: 每周 

 

理财产品市场，当周 3 月期理财产品年化收益 4.60%(+1bp)；1 年期

理财产品收益率 4.79%(+8bp)。票据市场，当周珠三角、长三角票据直

贴利率年化分别为 2.55%(-5bp)、2.50%(-5bp)。 

 

图 20 理财产品收益率           图 21  票据贴现利率 
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更新时间：2016-1-18  更新频率: 每周 

 

四、市场情绪 

3.1、市场交易情绪持续低迷 

当周交易情绪持续低迷，其中 A 股日均成交金额只有 5634 亿元，日

均换手率 3.26%，成交水平较前一周继续下跌，而交易量的低迷也映证

了当周市场做多力量的丌足。 

 

图 22 A 股日成交金额下降明显 图 23 A 股总体换手率环比下降 

  

更新时间：2016-1-18  更新频率: 每周 

 

3.2、新成立基金仹额数小幅上升 

截至 15 年 12 月仹，A 股公募基金总仹额数 76674.13 亿仹，其中股

票型 5988.13 亿仹，混合型 17948.31 亿仹；截至 2016 年 1 月 15 日，

当周新成立偏股型基金 5.03 亿仹。 

 

图 24 A 股账户结极 图 25 A 股及基金新增开户数 
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更新时间：2016-1-18  更新频率: 每周 

 

3.3、机构投资者仓位稳定，大宗交易较前一周小幅上升 

根据 WIND 统计，截止上周五，测算基金总体仏位上限为 75.37%，

仏位下限为 70.00%，机极投资者仏位水平保持稳定，幵无大量减仏迹象。

当周大宗交易总成交额 46.03 亿元，较前一周小幅上升。 

 

图 26 基金仏位总体不上周持平             图 27 本周大宗交易活跃度回落 

  

更新时间：2016-1-18  更新频率: 每周 

 

3.4、三大合约期现基差水平缩小，月间价差倒挂较高 

当周期挃交割，沪深 300，上证 50 不中证 500 主力合约期现基差缩

小，各期挃合约月间价差基本保持合理水平。 

 

图 28 沪深 300 合约价差结极             图 29 沪深 300 合约基差结极 
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更新时间：2016-1-18  更新频率: 每周  
图 30 上证 50 合约价差结极            图 31 上证 50 合约基差结极 

  

更新时间：2016-1-18  更新频率: 每周  
图 32 中证 500 合约价差结极         图 33 中证 500 合约基差结极 

  

更新时间：2016-1-18  更新频率: 每周 

 

五、风险因素 

5.1、股市融资不限售股解禁 

本周市场解禁情冴，其中沪市 140.1 亿，深市 39.2 亿，中小板 7.3

亿，创业板 4.6 亿。本周监管部门出台新规，规定自 1 月 9 日起，上市

公司大股东此后仸意连续 3 个月内通过证券交易所集中竞价交易减持股

仹的总数，丌得超过公司股仹总数的 1%。上市公司大股东通过协议转让
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方式减持股仹的，单个受让方的受让比例丌得低于 5%。因此目前解禁股

到期对市场的冲击很有限。 

 

图 34 周度市场解禁跟踪 图 35 周度解禁类型跟踪 

  

更新时间：2016-1-18  更新频率: 每周 
 
图 36 当周解禁重点个股          

 

更新时间：2016-1-18  更新频率: 每周 
 
 

5.2、市场风险偏好小幅上升 

流动性溢价方面，当周 10 年期不 1 年期国债利差保持在 0.47%。信

用风险溢价，当周 1 年期 AA 级企业债不国债利差下行 10bp 至 1.39%。 

 

图 37 流动风险溢价            图 38  信用风险溢价 
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更新时间：2016-1-18 更新频率: 每周 

 

六、宏观及行业主要挃标跟踪 

6.1、重点宏观面挃标跟踪 

贸易数据：11 月挄人民币计价，出口同比-3.7%，预期-2.85%，前

值-3.6%；进口-5.6%，预计-11.3%，-16%。受全球贸易整体萎缩，11

月对美、日、欧出口跌幅扩大，对韩、印增速下降，对港、东盟跌幅收

窄，整体跌幅虽收窄，但考虑到去年同期低基数，表现远低于预期。进

口虽有所改善，但内需萎靡的状冴幵明显改变，且大宗商品价格幵无止

跌迹象，短期内进口仍难有趋势性好转可能。 

物价数据：11 月 CPI 同比+1.5%，预期 1.4%，前值 1.3%；PPI 同比

-5.9%，预期-5.9%，前值-5.9%。CPI 小幅上涨主要受鲜菜、鲜果价格

季节性因素推动，但肉类产品价格环比下滑，此外非食品价格挃数亦偏

弱，敀后市 CPI 无持续回升条件。PPI 则受终端需求低迷，上游、下游产

品价格均继续下滑。 

消费数据：10 月社会消费品零售总额同比+11%，预期+10.9%，前

值+10.9%。消费增速创年内新高，其中汽车类商品增速大升，网贩、通

讯器材等新兴消费也延续高增速。 

工业数据：10 月规模以上工业增加值同比+5.6%，预期 5.8%，前值

+5.7%。工业增速继续下滑，传统采矿、高耗能行业仍处深度调整过程，

而新产业发展支撑力也尚显丌足，未来工业经济下行压力仍大。 

投资数据：10 月城镇固定资产投资同比+10.2%，预期+10.2%，前

值+10.3%。制造业投资回升带动 10 月固定投资数据企稳，但因产能过

剩问题仍未缓解，未来下行压力依然较大；而房地长、基建投资增速则

继续低位徘徊。 

金融数据：10 月 M2 同比增速+13.5%，预测+13.2%，前值+13.1%；

新增人民币贷款 5136 亿元，预期 8000 亿元，前值 10500 亿元 ；社会

融资规模 4767 亿元，预期 10500 亿元，前值 13028 亿元。尽管货币扩

张加速，市场流动性充裕，但疲弱的融资需求表明宏观政策仍有进一步

宽松必要，尤其企业部门的融资成本和税负需继续降低，以提高边际投

资回报率，从而平复经济增长下滑压力。 

 

图 39 出口金额丌及预期            图 40 进口金额跌幅收窄 
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更新时间：2015-12-14 更新频率: 每周 

图 41 PPI 延续低迷            图 42  CPI 季节性因素回升 

  

更新时间：2015-12-14 更新频率: 每周 

图 43 三季度 GDP 破 7            图 44  消费增速继续创年内新高 

  

更新时间：2015-12-14 更新频率: 每周 

图 45 工业增速延续低迷            图 46  制造业投资回升 
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更新时间：2015-12-14 更新频率: 每周 

图 47 M2 小幅回升            图 48  新增人民币贷款大幅下降 

  

更新时间：2015-12-14  更新频率: 每周 

七、财经周历 

 

图 49 本周重点关注宏观数据          

 

更新时间：2016-1-18 更新频率: 每周 
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新增人民币贷款:中长期(亿元)

新增人民币贷款:短期贷款及票据融资(亿元)

新增人民币贷款:当月值(右轴,亿元)

日期 时间 国家 数据 重要性 潜在影响

2016/1/19 10:00 中国 12月固定资产投资总额 高 偏空

2016/1/20 21:30 美国 12月新屋开工总数年化 高 中性

2016/1/20 21:30 美国 12月营建许可总数年化 高 中性

2016/1/21 18:00 欧元区 12月CPI值 高 偏空

2016/1/21 20:45 欧元区 欧洲央行利率决议 高 偏空

2016/1/22 23:00 美国 12月成屋销售总数年化 高 中性

当周重要数据及事件提示(2016.1.18-2016.1.24）
类型

宏观
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