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G20峰会缺乏亮点 A股重挫险破前低 

2016 年 2 月 29 日 

A 股今日再次重挫，上周五的反弹已被证明是昙花一现。整体下跌趋势并未因此改观，

本被市场寄予厚望的 G20 峰会，并未达成市场预期的新广场协议。短短几天，A 股再次临

近市场前低 2638 点，最低下探到 2639，短期市场在此位置或获支撑，不过仍需以结构性交

易对待，中期维持熊市思维态度。两会召开在即，静待政策落地。  

今天人民币汇率延续下跌趋势。美国第四季度实际 GDP 年化季率修正值上升 1.0%，升

幅高于预期值 0.4%和初值 0.7%，不及三季度终值 2.0%，整体好于预期，1 月 PMI 数 据 不

及预期，不过核心 CPI 同比增长 2.2%，总体来看，美联储 3 月加息预期推迟，但不表示加

息进程终止，所以人民币汇率中期贬值压力不改，在目前的经济状况之下，当市场形成汇率

贬值的一致预期之下，金融市场波动将异常剧烈，以股市为主的权益类资产下跌压力加大。 

总体上 G20 峰会未形成任何文件协议，更多是口头协议，重经济结构性改革轻货币政

策的大幅宽松，并表示财政政策仍有望继续发力，同时密切关注美、日、欧等相关国家的财

政赤字率的大幅上行，确保债务占 GDP 的比重保持在可持续水平。对于外汇市场，将增强

全球央行之间的信心透明度，减少政策的不确定性和负面溢出效应。防止全球汇率的竞争性

贬值，在遭遇通缩威胁的欧日，不排除欧日央行将于 3 月中旬继续降息、延迟甚至扩大 QE，

届时或会继续带来汇率的波动。 

今天沪指再迎暴跌，创业板指数跌幅更深，三大期指方面，IC 跌幅明显高于 IF 与 IH

期指，显示中小盘股票面临业绩兑换期，估值回落。致使股市下跌因素仍旧是老调重弹，主

要有如下几点： 

1）注册制改革授权 3 月 1 日起实施，实施进程落下第一步，前期证监会已作出澄清，

注册制进程将低于市场预期，短期内不会推出，目前仍有 600 多家公司排队上市企业待消化，

推迟不代表终止，市场预期的改变直接传导至股市，引起次新股集体跌停；2）上海、深圳、

南京等诸多城市楼市火爆，短期或引起投资者对股市资金分流的担心；3）作为市场风险风

向标的两融，总体呈现快出慢进格局，显示市场风险偏好未明显改端；4）公募基金 1 月大

幅缩水达万亿之巨。中国基金业协会 2 月 23 日公布的数据显示，在刚刚过去的一月份，公

募基金净值规模从 2015 年底的 83971.83 亿元缩水到了 72536.43 亿元，骤降 1.1 万亿元。5）

在熊市背景之下，随着市场风险偏好的下降，创业板指无法继续享受高估值，作为 2 月反弹

的领军指数，呈现后劲不足之感，在以滑头主导为主的市场结构之下，创指领跌将进一步打

击市场做多信心。 

总体来看，股市趋势上行的逻辑暂未形成，今年总体格局仍属结构性交易机会。短期市

场情绪或因人民币汇率的企稳回升、市场流动性的充裕而得到提振，不过美联储加息预期仍

悬在头顶，人民币汇率贬值压力仍存，且经济内生动能的转换非一日之寒，股市作为经济的

晴雨表，波动将会异常剧烈。 

股指在春节后稳步反弹，在 A 股逐渐来到前期套牢盘重压力区，即 3000 点上下之后，

量能迟迟无法放大，在滑头市场之下，利空因素逐渐站上上风，股指深度回调，印证了市场

缺趋势性机会、仅存结构性交易机会的基本判断。在此背景之下，宜多看少动，可参与多

IH 空 IC 的套利策略。 
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