
 

请务必阅读正文后的免责声明                                                             1 / 7 
 

白  糖   

 股指期货周报 

 

业绩、资金双紧 大盘走势偏空 

  

 
主要观点  

  大盘月末回吐本月涨幅。本周大盘在前三个交易日维持了高位调整，但在后两个

交易日明显回落。在地产行业相关政策的推动下，地产等板块带动大盘走高，而

美元阶段见顶后大宗商品价格出现明显反弹，国内资源股也出现明显反弹，大盘

也回升至 30 日均线之上。本周四大盘重挫 6.41%，几乎回吐本月涨幅。股指期货

合约也普遍下跌。IC1603 合约跌幅一度超过 9%，而 IF1603 和 IH1603 合约跌幅

在 5%左右。 

    资金面难言宽松。公开市场方面，本周有 9600 亿逆回购到期，本周合计投放 8800

亿元，相当于净回笼 800 亿元；此外，受缴税及央行考核等多重因素影响，交易

所及银行间的质押回购利率也在近几个交易日走高。投资者入场意愿处于较低水

平，市场增量资金有限，包括融资额度，余额宝情绪指数以及银证转账数据也对

此形成印证。  

    企业利润不容乐观。截止 2月 26 日，两市共有 460 家公司发布 2015 年业绩快报。

其中，营收同比增长的 319 家，营业利润同比增长的有 299 家。从增速来看，受

宏观经济疲软和周期行业触底等因素影响，主板公司表现不容乐观，预计上市公

司 2015 年整体业绩增速明显放缓。 

    受益政策扶持 地产市场升温。受益于政策支持，房地产近期升温明显。数据显

示：1月份 70 个大中城市新建商品住宅价格环比综合平均涨幅比上月扩大 0.4 个

百分点，二手住宅扩大 0.6 个百分点。城市间房价分化现象依然延续，房价明显

上涨主要集中在一线城市和个别二线城市。无论是新建商品住宅还是二手住宅，

一线城市同比平均涨幅都高于 20%，远高于二线城市 1%左右的同比平均涨幅，与

此同时，绝大多数三线城市同比仍在下降。 

      重挫后延续调整。大盘在周四遭遇重挫，基本回吐了本月涨幅，基本面上盈利和

流动性均不容乐观，而经济数据也较为低迷，市场缺乏持续上涨的基础。而投资

者对股市的参与热情也在降温，资金开始流入一线地产。技术上来看，大盘跌破

了 2850 关键支撑位，并且处于短期均线之下，短期走势偏弱。期指在操作上建

议延续偏空思路参与，建议逢高沽空。 
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大盘回吐本月涨幅 后续走势震荡偏空 

本周大盘在前三个交易日维持了高位调整，但在后两个交易日明显回

落。在地产行业相关政策的推动下，地产等板块带动大盘走高，而美元阶

段见顶后大宗商品价格出现明显反弹，国内资源股也出现明显反弹，大盘

也回升至30日均线之上。本周四大盘重挫6.41%，几乎回吐本月涨幅。股

指期货合约也普遍下跌。IC1603合约跌幅一度超过9%，而IF1603和

IH1603合约跌幅在5%左右。 

当前市场整体方向性并不明朗。市场并未实质的利多消息，而房地产

的支撑政策也在逐步演变为暴涨的房价，这与政策初衷相违。市场情绪降

温后还是需要回归市场基本面。而2015年年报即将出炉，由于前三季度上

市公司盈利增速并不明显，而四季度历年利润并未有明显好转，因此盈利

整体并不乐观。此外1月天量信贷更多的源于借新还旧，资金面并没有主

动宽松，而汇率虽然短期企稳，但通胀回升，也制约了货币政策的空间。

盈利和市场流动性均不容乐观，但考虑到两会来临，政策预期可能对股市

有所支撑，因此市场虽然面临下行压力但是关键阻力位可能会面临一定的

阻力，操作思路依旧以逢高沽空为主。 

 

资金面难言宽松 

公开市场方面，本周有9600亿逆回购到期，本周合计投放8800亿元，

相当于净回笼800亿元；此外，受缴税及央行考核等多重因素影响，交易

所及银行间的质押回购利率也在近几个交易日走高。 

此前1月份的信贷数据大幅超出市场预期，引发股市走高，但是这一

数据与市场利率表现有一定的背离，结合企业发债的情况来看，信贷数据

超预期的部分原因在于企业的借新还旧，因此2月数据也大概率超出市场

预期，但并不能说市场资金面宽松，此外走高的通胀数据也限制货币政策

的空间。 

从投资者意愿来看，入场意愿处于较低水平，市场增量资金有限，包

括融资额度，余额宝情绪指数以及银证转账数据也对此形成印证。 
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图 1 shibor  图 2 融资余额 

 

 

 

数据来源：Wind、国都期货研究所                               数据来源：Wind、国都期货研究 

图 3 余额宝情绪指数  图 4 银证转账 

 

 

 
数据来源：Wind、国都期货研究所                               数据来源：Wind、国都期货研究 

 

企业利润不容乐观 

截止2月26日，两市共有460家公司发布2015年业绩快报。其中，营

收同比增长的319家，营业利润同比增长的有299家。从增速来看，受宏观

经济疲软和周期行业触底等因素影响，主板公司表现不容乐观，预计上市

公司2015年整体业绩增速明显放缓。 

此前，统计局公布的2015年工业企业财务数据显示，规模以上工业企

业利润总额同比下降2.3%，为多年来首次下降。其中，12月份利润同比下

降4.7%。一方面需求不足导致生产和销售增速放缓，另一方面价格下降明

显，收益降低。 

 

受益政策扶持 地产市场升温 

2月19日，财政部、国税局及住建部三部委发布《关于调整房地产交

易环节契税、营业税优惠政策的通知》，下调房地产交易环节契税、营业

税，自2016年2月22日起执行。通知提到，其中，对个人购买家庭唯一住

房，面积为90平方米及以下的，减按1%的税率征收契税；面积为90平方

0

1

1

2

2

3

3

4

4

15/6 15/7 15/8 15/9 15/10 15/11 15/12 16/1 16/2

隔夜 1周 2周

0

5,000

10,000

15,000

20,000

25,000

15/2 15/3 15/4 15/5 15/6 15/7 15/8 15/9 15/10 15/11 15/12 16/1 16/2

融资余额（rmb bn）

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

14/4 14/6 14/8 14/10 14/12 15/2 15/4 15/6 15/8 15/10 15/12 16/2

余额宝情绪指数 20天MA

-15,000

-10,000

-5,000

0

5,000

10,000

15,000

20,000

14/3 14/5 14/7 14/9 14/11 15/1 15/3 15/5 15/7 15/9 15/11 16/1

证券市场交易结算资金:银证转账变动净额



       
 
 

请务必阅读正文后的免责声明                                                            6 / 7 

 股指期货周报 

 

米以上的，减按1.5%的税率征收契税。对个人购买家庭第二套改善性住房，

面积为90平方米及以下的，减按1%的税率征收契税；面积为90平方米以

上的，减按2%的税率征收契税。 

受益于政策支持，房地产近期升温明显。数据显示：1月份70个大中

城市新建商品住宅价格环比综合平均涨幅比上月扩大0.4个百分点，二手住

宅扩大0.6个百分点。城市间房价分化现象依然延续，房价明显上涨主要集

中在一线城市和个别二线城市。无论是新建商品住宅还是二手住宅，一线

城市同比平均涨幅都高于20%，远高于二线城市1%左右的同比平均涨幅，

与此同时，绝大多数三线城市同比仍在下降。 

重挫后延续调整 

大盘在周四遭遇重挫，基本回吐了本月涨幅，基本面上盈利和流动性

均不容乐观，而经济数据也较为低迷，市场缺乏持续上涨的基础。而投资

者对股市的参与热情也在降温，资金开始流入一线地产。 

技术上来看，大盘跌破了2850关键支撑位，并且处于短期均线之下，

短期走势偏弱。期指在操作上建议延续偏空思路参与，建议逢高沽空。 

图 5 上证综指  图 6 IF 主力连续 

 

 

 

数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

图 7 IH 主力连续  图 8 IC 主力连续 

 

 

 
数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 
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