
 

请务必阅读正文后的免责声明                                                             1 / 8 
 

白  糖   

 股指期货周报 

 

大盘本周回升 走势偏于震荡 

  

 
主要观点  

  行情回顾。大盘本周呈现出震荡回升的走势，收复了大部分上周五市场跌幅，但

是整体仍然处于震荡之中，市场缺乏明确的方向指引。受到市场恐慌情绪影响，

大盘在上周五出现了股灾以来的最大地方，消息得以澄清，但市场情绪在本周前

两个交易日并未得以修复，市场虽然小幅回升，但整体走势疲弱，人民币加入 SDR

的消息也未能大幅提振市场，但周三市场开始走强，主要受到地产、券商、保险

等大盘蓝筹的带动，且指数略显分化，大盘和小盘呈现出“跷跷板”的走势，上

证在回升至 3550 之上后开始略显乏力，周五大盘明显下跌，收盘回落至 5日均

线。 

    先行指标持续回落。11 月中国制造业采购经理指数（PMI）为 49.6%，比上个月

回落 0.2 个百分点，连续四个月位于 50 荣枯线一下，显示制造业仍然处于萎缩

之中。同期非制造业商务活动指数回升，但主要受到商务活动和业务活动预期影

响，新订单，价格和从业人员分项均明显下跌。 

    熔断机制或元旦出炉。上市以来，沪深 300 指数走势较为平稳，出现极端涨跌的

情况较少，涨幅超过 5%和 7%的交易日分别为 26 个和 7个，跌幅超过 5%和 7%的

交易日分别为 41 个和 13 个。熔断机制带来的心理作用远大于实际作用，表明监

管抑制市场投机的决心，机制的出台有助于稳定市场信心，投机力量的减弱或使

得市场波动短期或弱化。 

    SDR 短期影响有限。加入 SDR 将提振市场对人民币资产的配置需求，包括作为他

国外汇储备资产等，此外也有助于人民币债券需求的提升。但是短期这一影响或

有限，由于新的 SDR 货币篮子将推迟至 2016 年 10 月执行，因此短期影响仍然在

于情绪层面。 

    后续走势。在基本面未明显改善的情况下，市场情绪对市场影响加大。上周五大

盘的下跌使得投资者情绪面偏于谨慎，短期市场信心或难以修复，虽然本周出现

一定反弹，但短期期指延续弱势震荡概率较大，这一弱势震荡格局可能延续至中

央经济工作会议前后。技术上看，大盘在下方 5日均线具有一定的支持，而前期

震荡区间表现出一定的压力作用，操作上建议回落 5 日均线后试多，或者等待大

盘破前期震荡区间平台后尝试做多。 
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一、行情回顾 

大盘本周呈现出震荡回升的走势，收复了大部分上周五市场跌幅，但

是整体仍然处于震荡之中，市场缺乏明确的方向指引。受到市场恐慌情绪

影响，大盘在上周五出现了股灾以来的最大地方，消息得以澄清，但市场

情绪在本周前两个交易日并未得以修复，市场虽然小幅回升，但整体走势

疲弱，人民币加入SDR的消息也未能大幅提振市场，但周三市场开始走强，

主要受到地产、券商、保险等大盘蓝筹的带动，且指数略显分化，大盘和

小盘呈现出“跷跷板”的走势，上证在回升至3550之上后开始略显乏力，

周五大盘明显下跌，收盘回落至5日均线。 

三大指数期货合约基本跟随现货波动，从反弹的情况来看，代表大盘

的IF主连和IH主连走势偏强，基本收复上周五的跌幅，而IC主连的涨幅较

弱，期货合约基本受到短期均线压制，上方120日均线压力作用明显。 

一方面经济数据继续走低，市场上行乏力；另一方面大幅下跌后市场

情绪短期趋于谨慎。11月中国制造业采购经理指数继续回落，连续4个月

落入衰退区间，而非制造业商务活动指数虽然回升，但更多受到预期影响，

主要指标均回落，短期盈利或难出现明显改善。在基本面未明显改善的情

况下，市场情绪对市场影响加大。上周五大盘的下跌使得投资者情绪面偏

于谨慎，短期市场信心或难以修复，虽然本周出现一定反弹，但短期期指

延续弱势震荡概率较大，这一弱势震荡格局可能延续至中央经济工作会议

前后。 

 

二、基本面分析 

（一）先行指标持续回落，基本面仍然偏弱 

国家统计局公布数据显示，11月中国制造业采购经理指数（PMI）为

49.6%，比上个月回落0.2个百分点，连续四个月位于50荣枯线一下，显示

制造业仍然处于萎缩之中。从分类指数来看，新订单指数和生产指数回落

较为明显，原材料库存也继续回落，在需求低迷的情况下，企业原材料的

采购意愿并不强。同期非制造业商务活动指数为53.6%，较上月回升0.5个

百分点，但主要受到商务活动和业务活动预期影响，新订单，价格和从业

人员分项均明显下跌。非制造业的平稳扩张虽然有助于经济企稳，但是对

企业盈利的改善或有限。考虑到制造业PMI和非制造业PMI的价格和新订

单分项均处于下跌，企业的盈利状况依旧不容乐观，此前公布的2015年

1-10月全国规模以上工业企业利润总额同比下降2%，降幅较前期扩大0.3

个百分点。 
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图 1 制造业 PMI  图 2 制造业 PMI 分项 

 

 

 
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 非制造业 PMI  图 4 沪深 300 指数涨跌幅统计 

 

 

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

 

 

（二）熔断机制或元旦出炉，市场波动或弱化  

根据财新的报道，A股熔断机制方案已确认，将于元旦假期后正式推

出。 根据今年9月公布的征求意见稿显示，沪深300指数将作为指数熔断

的基准指数，分别设置5%、7%两档指数熔断阈值，涨跌都熔断，日内各

档熔断最多仅触发一次。 具体为：触发5%熔断阈值时，暂停交易30分钟，

熔断结束时进行集合竞价，之后继续当日交易。14:30及之后触发5%熔断

阈值，以及全天任何时段触发7%熔断阈值的，暂停交易至收市。熔断至

15:00收市未恢复交易的，相关证券的收盘价为当日该证券最后一笔交易

前一分钟所有交易的成交量加权平均价（含最后一笔交易），期权合约的

收盘价仍按相关规则的规定执行。 

上市以来，沪深300指数走势较为平稳，出现极端涨跌的情况较少，

涨幅超过5%和7%的交易日分别为26个和7个，跌幅超过5%和7%的交易日

分别为41个和13个。熔断机制带来的心理作用远大于实际作用，表明监管

抑制市场投机的决心，机制的出台有助于稳定市场信心，投机力量的减弱

或使得市场波动短期或弱化。 
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（三）人民币加入 SDR，但短期影响有限 

国际货币基金组织（IMF）宣布将人民币纳入特别提款权（SDR），权

重为10.92%，成为SDR货币篮子中权重第三大货币，至此SDR货币篮子

相应扩大至美元、欧元、人民币、日元和英镑。SDR是1969年创立的一种

储备资产和记账单位，也称为纸黄金，期初SDR与黄金挂钩，随后被重新

定义为一篮子货币。由于SDR类似于信用评级，加入SDR将提振市场对人

民币资产的配置需求，包括作为他国外汇储备资产等，此外也有助于人民

币债券需求的提升。但是短期这一影响或有限，由于新的SDR货币篮子将

推迟至2016年10月执行，因此短期影响仍然在于情绪层面。  

 

三、下周经济数据   

12月9日 周三 9:30  中国 

居民消费价格指数月度报告 

工业生产者价格指数月度报告 

12月12日 周六 13:30  中国 

规模以上工业生产月度报告 

固定资产投资（不含农户）月度报告 

民间固定资产投资月度报告 

房地产开发和销售情况月度报告 

社会消费品零售总额月度报告 

四、技术分析及后市展望 

一方面经济数据继续走低，市场上行乏力；另一方面大幅下跌后市场

情绪短期趋于谨慎。11月中国制造业采购经理指数继续回落，连续4个月

落入衰退区间，而非制造业商务活动指数虽然回升，但更多受到预期影响，

主要指标均回落，短期盈利或难出现明显改善。在基本面未明显改善的情

况下，市场情绪对市场影响加大。上周五大盘的下跌使得投资者情绪面偏

于谨慎，短期市场信心或难以修复，虽然本周出现一定反弹，但短期期指

延续弱势震荡概率较大，这一弱势震荡格局可能延续至中央经济工作会议

前后。 
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技术上看，大盘在下方5日均线具有一定的支持，而前期震荡区间表

现出一定的压力作用，操作上建议回落5日均线后试多，或者等待大盘破

前期震荡区间平台后尝试做多。 

  

图 5 上证综指技术分析  

 

 

                                 数据来源：文华财经、国都期货研究所 
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