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原油重回颓势，印证前期判断“死猫跳”，不过原油的涨跌目前由供给量决定而不是需

求端，全球股市在短暂反弹两天之后，重回疲弱格局，亚太股市受其影响，再入悲观预期，

沪指今天连续重挫，跌破 2850、2800 整数关口，终收于 2750，前期多头最后防线 2850 亦

惨遭空头击破，从二级市场申万 28 个行业来看，全线下挫，再现千股跌停景象，计算机、

传媒等板块跌幅接近跌停，银行等权重板块跌幅也高达 4%，“内忧外患”正越发严重，未来

股市的健康发展，离不开外围环境的回暖和国内结构改革的稳步推进及市场信心的修复。 

    外围环境悲观，全球权益类资产遭抛售 

    16 年伊始，全球股市在满怀期望中重挫，原油的大幅下挫成为股市接连暴跌的风向标。

美国在率先进入加息周期后，美联储多位官员表示今年有望加息 4 次左右，加息预期的升温

建立在通胀的回升及经济数据的相对向好，不过从最新数据来看，数据并不支撑美国经济的

复苏，以股市为代表的权益类资产亦遭遇“戴维斯双杀”，欧洲、日本等全球股市接连发酵，

末日博士、对冲基金大恶索罗斯等诸位业界大师相继发表看空言论，对全球股市和亚洲货币

同样表示悲观预期，近期人民币汇率保卫战悄然打响，在不可能三角理论的框架之下，央行

甚至短期牺牲汇率市场化进程和资本开放速度，而香港则遭遇股市、汇市双杀的窘境，与美

元的联系汇率制成为做空者大举做空的基础，短期市场暂显风平浪静，可实际则是考验香港

作为亚洲国际金融中心的信誉和地位。在外围环境不曾出现回暖的背景之下，中国股市亦难

以独善其身，我们预计美联储加息预期降低，将利于全球股市回暖。 

    降准预期暂落空，央行万亿结构宽松仍难解燃眉之急 

    在上周央行通过开展 7 天和 28 天期逆回购合计投放资金 1550 亿元，其中 7 天逆回购

800 亿元，28 天期 750 亿元，实现净投放 750 亿元；本周四，有 1600 亿元前期逆回购到期，

并有 550 亿元周一开展的 SLO



 

 

   通过对中国 A 股指数与美国十年期国债收益率作量化分析，显示相关性已从先前的负值

转为正值，且相关系数明显回升，这也显示中国股市和全球股市的相关性和联动明显上升，

政策的边际效果呈衰减趋势，应减少政府干预，让市场寻找自身的市场底。 

目前外资占中国股市市值的 2%左右，外资存在从股市出逃迹象，但不至于对股市带来

巨大冲击，QFII 等中长期资金观望情绪浓厚，随着市场的大幅下挫和汇率的暂时企稳，尤

其是主板估值渐趋合理，中国经济的广度深度皆较深，皆有利于吸引中长期场外资金的入市。

对于日后走势，无需过度悲观，短期预计股指仍将在此位置震荡整固，在期指方面，建议继

续持有多 IH 空 IC（3:2 配）保留 IC 的风险敞口，对于股市而言，左侧交易者及中长期投资

者可逢低布局优质蓝筹，右侧交易者不立危墙之下静待市场回稳。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

研究所 

公司研究所具有一批丰富实战经验的期货产业研究员及专业的优秀分析师，致力于为客户提供中国资

本市场前瞻性、可操作性的投资方案及各类型市场的研究报告，通过对市场进行深度挖掘，提示投资机会

和市场风险，完成对资本市场现象、规律的研究探索。 

研究范围涉及目前所有商品期货以及金融衍生品；我们推崇产业链的研究；我们看重数量分析法；我

们提倡独立性，鼓励分析师在纷繁复杂的环境下保持清醒。 

我们将积极依托股东单位--广州证券在宏观经济、产业领域的高端研究资源优势，以“宏观、产业和

行情策略分析”为核心，大力推进市场化和标准化运作，逐步完善研究产品体系，打造具有特色品牌影响

力的现代产业与金融研究部。 

核心理念：研究创造价值，深入带来远见 
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本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证所包
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参考，报告中的信息或意见并不构成所述品种的操作依据，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作

者无关。 

 


