
 

 

市场有风险，投资需谨慎                                              请务必阅读正文之后的特别声明 

 

 2016 年 3 月 27 日   

 新纪元期货研究所 策略周报   

 

 
 

 

 

 股指期货  

股指: 大概率属于上升途中的调整性质 
 

 

 

 
 

   

 

 一、基本面分析 

（一）宏观分析       

1. 李克强亚洲博鳌论坛：推动金融全方位监管改革 

李克强在亚洲博鳌论坛发表讲话，再次强调适度扩大总需

求的同时，推动供给侧结构性改革，保持经济中高速增长。一

旦经济运行滑出合理区间，会果断采取综合性措施。在金融领

域，推动全方位监管改革，择机推出深港通。保持人民币汇率

在合理均衡的水平上基本稳定，人民币不具有长期贬值的基

础，不用货币贬值刺激出口。促进房地产市场平稳健康发展，

避免出现大幅波动。  

从总理讲话中可以明确，供给侧改革推进落实的过程中，

中国经济仍在缓慢探底，有更多手段保证不会出现“硬着

陆”。监管改革成为金融改革的重点，人民币汇率保持稳定。 

2. 工业企业利润增速回升，终结七连跌 

1-2 月工业企业利润同比增长 4.8%（前值 2.3%），结束连

续七个月下滑态势。工业企业产品销售增长加快、生产者出厂

价格降幅收窄是主要原因，但同时也与去年同期低基数有关。

企业盈利能力是否因下游需求回升而改善，需接受 1 季度经济

数据的证实或证伪，我们认为在去产能、去库存背景下，企业

仍面临较大的经营压力，真实需求改善尚待产能出清。 
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3. 资金面相对平稳，货币市场利率小幅下行 

为缓解季末监管考核、上缴存准等因素造成的流动性紧张

压力，央行本周共开展 3800 亿 7 天期逆回购操作，当周净投

放资金 1800 亿，以平抑资金面压力。货币市场利率小幅下

行。7 天回购利率小幅下行 8BP，报 2.4400%；7 天 shibor 小

幅上升 0.5BP，报 2.3000%。  

上周证金公司重启转融资业务并降低费率，本周沪深两融

市场交投升温，融资余额五连升。截止 3 月 24 日，融资余额

报 8373.88 亿元，与上周相比大幅增加 355.49 亿元。  

上周证券保证金净流入 113 亿，前一周净流出 252 亿，但

从净流出的金额来看，波动幅度不大，也说明了部分投资者的

谨慎态度。 

上周新增投资者开户数 47.49 万，较前一周环比增加

10.97%，连续 5 周增加。期间参与交易的投资者数量环比增加

11.45%，表明投资者情绪正在逐步回暖。 

春节过后，沪股通一直处于净买入状态。本周沪股通资金

净买入 1.21 亿元，3 月以来累计净买入 79.03 亿元。  

图 1 工业企业利润同比增速 

 

数据来源：Wind 资讯 

图 2 沪深两市融资余额变化 
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数据来源：Wind 资讯 

（二）政策消息 

1. 上海出台楼市新政收紧：二套普通房首付不低于五

成，二套非普通首付不低于七成；非本市户籍居民家庭购房缴

纳个税或社保年限（由累计缴满两年）调整为连续缴满五年。 

2. 李克强在亚洲博鳌论坛讲话，经济保持中高速增长、推

动金融监管改革、人民币汇率保持稳定、择机推出深港通，促

进房地产市场平稳健康发展。 

3. 证监会：始终支持战略新兴产业，需要深入研究论证战

略新兴板，在研究中的项目没有必要列入十三五规划。资本市

场对战略新兴产业的支持力度只会越来越大。 

4. 证监会新闻发言人邓舸表示，新型场外配资活动正在抬

头，部分机构巧立名目、变换手法，借助个人账户、新型技术

手段来宣传诱导投资者参与违法证券期货业务活动。就此，证

监会已经按照有关意见的要求，对相关主体立案调查， 

5. 周五，人民币兑美元即期汇率连续 5日收跌报 6.5154

元，本周累计下跌 0.66%。美指走升打压人民币中间价，但市

场预期趋稳，人民币贬值预期未明显升温。 

（三）基本面综述 

经济基本面有所好转：最新公布的工业企业利润大幅回

升，经济短期有企稳的可能，但长期仍延续缓慢探底的态势，

对股指估值形成拖累；大宗商品价格反弹，改善上市公司盈利

预期，有利于提升股指估值水平，但盈利是否改善需接受一季
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度经济数据的证实或证伪；CPI 加速回升，实际利率已为负

值，美联储 4月加息概率上升，使得央行货币政策操作掣肘，

制约降息空间；2月信贷大幅下降，不及预期，信贷放水、大

规模刺激被证伪。 

影响风险偏好的因素重点转向美联储加息，继美联储鸽派

加息暂缓之后，4月加息预期再起，大宗商品反弹承压，将压

制风险偏好。但美联储 4 月会议是否加息需接受就业、通胀及

经济数据的检验，下周公布的美国非农、核心 PEC 将是重要参

考依据。上海楼市新政对黑色商品形成打压，大宗商品反弹的

逻辑将接受一季度经济数据的证实或证伪；工业利润数据好

转，经济有企稳可能；证监会周五发布会两个利好：战略新兴

板要深入研究论证，预示短期不可能推出。退市黑名单的报道

严重失实。两会后影响风险偏好的不利因素在于供给侧改革开

始落实推进，信用风险事件将增多。总体来看，下周基本面中

性偏多。 

二、波动分析 

1.一周市场综述 

证金公司恢复转融资业务并降低费率后，券商两融利率最

低跌破 7%，融资余额五连升。李克强博鳌论坛讲话，保持经济

中高速增长、人民币汇率基本稳定、推动金融监管改革、择机

推出深港通，市场做多热情高涨。上海出台楼市新政，对黑色

商品形成打压，有色金属板块走弱，拖累股指下行。股指期货

在突破前期震荡箱体后，本周进入休整阶段。截止周五，IF 加

权最终以 3131.0 点报收，周涨幅 1.11%，振幅 3.62%，波动幅

度明显收窄；IH 加权最终以 0.49%的周涨幅报收于 2119.6

点，振幅 4.78%；IC 加权本周涨幅 1.55%，报 5789.8 点，振幅

2.77%，波幅显著收窄。 
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表 1 主力合约一周表现 

合约 开盘价 最高价 最低价 收盘价 涨跌幅 持仓量 

IF1604 3161 3245 3130.2 3162.8 1.21% 34305 

IH1604 2138.2 2204.8 2095 2134.2 0.67% 13106 

IC1604 5870.4 5989.8 5832.2 5910.4 1.91% 22661 
数据来源：Wind 资讯 

表 2 现货指数一周表现 

指数 开盘价 最高价 最低价 收盘价 涨跌幅 

沪深 300 3203.29 3267.78 3174.32 3197.82 0.82% 

上证 50 2156.95 2214.64 2135.53 2149.2 0.37% 

中证 500 6016.69 6130.26 5996.54 6077.43 2.15% 
数据来源：Wind 资讯 

2.K 线及均线分析 

周线方面，具有领先意义的指标 IH 加权周线组合构成圆

弧底的形态，但 K线实体逐渐变小，表明上行阻力逐渐加大，

上方 20周线将是短期压力位。IF 加权周线受到下降趋势线的

压制，本周报收十字星，成交量显著萎缩。但已突破前期震荡

箱体，周线 MACD 有向上形成金叉的迹象。领先指标创业板指

数本周已反弹至前期震荡箱体上沿，技术上受到上方 30 周线

的压制。上证指数两次探底 2638 之后，开始企稳反弹，周线

重心不断上移，下周或突破下降趋势线，但参考意义较为有

限，关键压力将是 20 周线及 0.618 的黄金分割位，对应点位

上证 3150 一线。总体来说，期现指数阶段性底部基本确立，

进入反弹周期，短期休整后仍有上冲的动能。 

图 3 IF 加权周 K 线图 

 

资料来源：文华财经 
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图 4 上证指数周 K 线图 

 

资料来源：文华财经 

日线方面，三大期指 IF、IH、IC 加权突破前期震荡箱体

后进入休整阶段，领先指标创业板指数已从底部反弹了约

20%，技术上有调整的要求。上证指数本周总体沿下降趋势线

运行，短期或有回调，但不应跌破 2930 颈线位，否则将有再

度探底的可能。若回踩颈线位受到有效支撑，则反弹目标在双

底突破后的理论高度上证 3200 一线。之前我们使用黄金分割

率测算，从第三轮股灾的起点 3684 到前期低点 2638，上证指

数反弹的目标位将是 0.618、0.5 的黄金分割位，对应点位上

证 3050、3150。综上，期现指数双底反弹基本确立，连续反弹

之后进入休整阶段，短暂休整后仍有上冲的动能。 

图 5 上证指数日 K 线图 

 
资料来源：文华财经 

3.趋势分析 

经历三轮股灾，股指处于熊市无疑。在熊市周期中，下跌
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是主要趋势，反弹只是次要趋势。期现指数突破前期震荡箱体

及颈线位后，当前正在休整阶段，短期反弹趋势并未受到破

坏，反弹形态依然完好。但当前行情的性质仍定性为超跌后的

修复性反弹，技术上仍未摆脱下跌趋势的压制，还处于熊市基

调之中。 

图 6 IF 加权日 K 线图 

 
资料来源：文华财经 

4.仓量分析 

本周 IF、IH、IC 合约总持仓均较上周小幅增加，表明资

金持续流入市场。期指 IF 合约总持仓较上周小幅增加 3777 手

至 46925 手，成交大幅减少 35848 手至 11.7 万手；IH 合约总

持仓报 18025 手，小幅增加 1004 手，成交大幅减少 17244 手

至 43523 手；IC 合约总持仓增加 1936 手至 31050 手，成交大

幅减少 29330 手至 81313 手。 

会员持仓情况：截止周五，IF前五大主力总净空持仓增加

62 手；IH 前五大主力总净空持仓减少 92 手；IC 前五大主力总

净空持仓增加 86 手。中信 IF/IC 合约总净空持仓增加 117/52

手，国泰君安 IF/IC 总净空持仓增加 51/93 手。从主力会员持

仓情况来看，三大期指持仓之间相互矛盾，传递信号不明确。 

图 7 三大期指总持仓变动 
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 数据来源：Wind 资讯 

三、观点与建议 

1.趋势展望 

中期展望：经济基本面有所好转，经济短期有企稳的可

能，但长期仍延续缓慢探底，对股指估值形成拖累。大宗商品

反弹，有利于改善企业盈利提升估值，但需接受 1 季度经济数

据的证实或证伪；货币政策重新转向宽松，对估值提升效用边

际改善；当前影响风险偏好的因素重点转向美联储加息，继美

联储鸽派加息暂缓之后，4月加息预期再起，将压制风险偏

好。未来不确定性事件增多，需密切关注美联储官员讲话及经

济数据公布。暂时以反弹对待当前的行情，但鉴于 A股政策市

的特征，存在大底形成，熊市结束的可能，小牛已露尖尖角。 

短期展望：本周基本面总体偏多，工业利润数据好转，经

济有企稳可能；证监会周五发布会两个利好：战略新兴板要深

入研究论证，预示短期不可能推出。退市黑名单的报道严重失

实。上海楼市新政对黑色商品形成打压，美联储 4 月加息预期

再起，大宗商品反弹承压；大宗商品反弹的逻辑将接受一季度

经济数据的证实或证伪，美联储 4月加息也将接受就业、通胀

及经济数据的检验，本周公布的美国 3 月非农及核心 PEC 数据

将是影响 4月是否加息的重要因素。上证指数突破 2930 颈线

位后进入休整，预计本周有望向上突破创反弹新高，反弹空间

暂看上证 3050-3150。 
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2.操作建议 

稳健操作：大概率属于上升途中的调整性质，不破上证

2930 颈线位逢低建多。 

激进操作：参照支撑压力，高抛低吸，滚动操作。 

3.止损设置：有效破位上证 2638 ，多单坚决止损。 
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邮编：400020 

地址：重庆市江北区西环路8号1幢8-

2号 

 

 无锡营业部 

业务电话：0510- 82829687 

传真：0510-82829683 

邮编：214000 

地址：无锡市天山路8号1301室 

南通营业部 

电话：0513-55880598 

传真：0513 - 55880517 

邮编：226000 

地址：南通市环城西路16号6层603-

2、604室 

成都分公司 

电话：028-68850966 

邮编：610000 

地址：成都市高新区天府二街138号

1栋28层2803、2804号 

       


