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大幅震荡不改股指上行 

本周市场大幅震荡，但调整后仍保持上行之势。周初在钢铁、有色板块带动下，股指继续高举高打；周三中国建筑的
上市引发了市场的震荡，加之利空传闻，股指一度大幅跳水，个股普跌之下最大跌幅超 8%；周四起利空没有兑现，银行股
稳定投资者情绪，有色板块再度开始活跃；周五还是有色板块的带动，股指一路震荡反弹，收盘重回 3400 点。全周股指以
长下影的小阳线报收，震幅超过 10%，成交放大。 

大幅震荡的出现有扩容、对流动性的担忧和涨升过快的技术性调整等多重因素的影响，我们认为主要原因还是涨升过
快后，市场心态不稳的体现。进入 7 月后，有色、煤炭、钢铁、石化等强周期板块成为市场的领涨动力，上述板块短短数
周内涨幅普遍在 30%以上，云南铜业、焦作万方等个股连续涨停，虽然通胀预期、行业拐点等支撑其上行，过快的上涨使
得获利盘丰厚，需要进行换手。正是在中国建筑上市日，加之的提高准备金率、提高印花税等利空传闻出现，使得投资者
急于兑现，抛盘沉重股指一度接近跌停。 

我们认为市场对于流动性的担忧目前还未到足以影响市场的地步。虽然央行一再提对货币政策进行微调，也连续出台
文件防止贷款挪用，但大跌日就在晚间于网上澄清传闻，说明了总体政策仍是保增长不变，微调只是使之适度，并不是真
正的紧缩。下半年虽然会通过控制信贷、公开市场操作等措施调节货币供应，但外资流入、股市赚钱效应下的存款活期化
都将使政策效应受到对冲，股市的充裕资金短期仍将不变。正是资金面的充裕，加之观点的一致性，使得大量资金集中于
有色、钢铁等板块，因此出现的行情也就是极端的大涨大跌行情，上述板块的高权重也将使股指保持快速上行。 

综上所述，我们认为虽然扩容在加快，但是由于资金的充裕，市场仍将活跃，股指仍将保持震荡上行之势。 

 

表 1：指数周涨跌 

指数系列 沪深 300 上证指数 上证 50 上证 180 深成指 深综指 中小板 上证 B 股 深证 B 股

周涨跌幅% 1.83 1.17 2.69 1.87 1.03 1.13 1.76 3.37 0.78 

 

300 行业指数 能源 材料 工业 可选 消费 医药 金融 信息 电信 公用 

周涨跌幅% -3.11 7.1 1.87 -1.64 0.65 -0.24 1.6 4.86 3.52 3.76 

 

表 2：指数财务表现（截止 2009 年 7 月 31 日） 

 静态市盈率 滚动市盈率 市净率 去年底静态市盈率 去年底滚动市盈率 去年底市净率 

上证指数 29.41 28.76 3.75 14.85 13.63 2.1 

上证 180 27.45 27.27 3.7 13.87 13.05 2.09 

上证５０ 26.35 26.03 3.59 13.36 12.89 2.1 

沪深 300 28.66 28.56 3.81 13.94 12.93 2.08 

深证成指 36.85 38.16 4.79 14.16 12.56 2.28 

深证 100R 39.34 41.29 4.67 14.63 13.06 2.27 

中小板指 35.89 36.56 5.44 24.56 19.01 3.17 
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表 3：沪深 300 成分股表现 

代码    名称 涨跌幅度 代码    名称 涨跌幅度 

000717.SZ 韶钢松山 35.1351 000069.SZ 华侨城 A -11.8596 

600022.SH 济南钢铁 27.963 600316.SH 洪都航空 -11.728 

600685.SH 广船国际 22.2399 000527.SZ 美的电器 -11.2535 

600569.SH 安阳钢铁 21.3675 000652.SZ 泰达股份 -10.6157 

600029.SH 南方航空 19.8291 000024.SZ 招商地产 -10.0542 

600010.SH 包钢股份 19.7674 600748.SH 上实发展 -10.0182 

601991.SH 大唐发电 19.1126 600251.SH 冠农股份 -8.72 

600150.SH 中国船舶 18.9823 600383.SH 金地集团 -8.4886 

600183.SH 生益科技 18.7003 600997.SH 开滦股份 -8.3333 

600595.SH 中孚实业 18.6073 600325.SH 华发股份 -8.0965 

000898.SZ 鞍钢股份 18.1076 600158.SH 中体产业 -7.9817 

600019.SH 宝钢股份 17.439 600048.SH 保利地产 -7.9515 

600271.SH 航天信息 16.8498 000009.SZ 中国宝安 -7.8966 

600808.SH 马钢股份 16.2791 000046.SZ 泛海建设 -7.5734 

600005.SH 武钢股份 15.6469 000031.SZ 中粮地产 -7.4967 

000807.SZ 云铝股份 15.588 000718.SZ 苏宁环球 -7.3359 

601005.SH 重庆钢铁 15.5844 000061.SZ 农产品 -6.9976 

000001.SZ 深发展 A 15.3304 600208.SH 新湖中宝 -6.856 

000825.SZ 太钢不锈 15.2679 000402.SZ 金融街 -6.4861 

600782.SH 新钢股份 15.1416 601918.SH 国投新集 -6.4195 

  

表 4:成分股资金流向（周成交额之差） 

证券代码 证券简称 周涨跌幅 资金流向(亿) 

000878.SZ 云南铜业 12.0189 84.0187 

600489.SH 中金黄金 1.2626 74.309 

600019.SH 宝钢股份 17.439 69.3176 

000792.SZ 盐湖钾肥 9.6482 60.7281 

601899.SH 紫金矿业 -0.7149 54.2398 

000024.SZ 招商地产 -10.0542 53.3878 

000001.SZ 深发展 A 15.3304 52.0349 

600547.SH 山东黄金 1.1104 50.7906 

600030.SH 中信证券 9.5965 50.7532 

600000.SH 浦发银行 7.5614 43.5439 

601398.SH 工商银行 4.023 41.573 

002202.SZ 金风科技 5.9281 41.0947 

600050.SH 中国联通 6.5445 39.2499 

600029.SH 南方航空 19.8291 38.5052 
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000768.SZ 西飞国际 14.8741 37.9275 

600010.SH 包钢股份 19.7674 37.7925 

601939.SH 建设银行 8.5526 37.6556 

601600.SH 中国铝业 9.782 30.9094 

601727.SH 上海电气 14.8282 27.3837 

601866.SH 中海集运 10 27.2524 

权重股分析 

表 5：沪深 300 行业股权重概览表（2009-7-31） 

行业 收盘权重 平均股数 贡献度 1 贡献度 2 贡献度 3 
沪深 300 99.92  3734.05 1.00% 5.00% 10.00% 

300 金融 41.11  28948.99 15.35 76.76 153.52 
300 材料 15.69  12086.92 5.82 29.09 58.18 
300 工业 13.65  12123.41 5.11 25.57 51.15 
300 能源 9.61  4547.40 3.59 17.96 35.92 
300 可选 6.88  6073.74 2.56 12.82 25.64 
300 公用 3.95  3807.49 1.48 7.38 14.77 
300 消费 3.68  1747.96 1.38 6.88 13.77 
300 医药 2.32  1307.60 0.86 4.32 8.65 
300 电信 1.88  1961.48 0.70 3.52 7.03 
300 信息 1.15  1229.10 0.43 2.15 4.30 

 

表 6：沪深 300 指标股权重概览表（2009-7-31） 



 
 

股票代码 股票简称 所属行业指数 收盘权重 平均股数 收盘价 贡献度1 贡献度2 贡献度3
09年平均
盈利预测

券商评级

000300 沪深300 99.92 3734.0502 3734.62 1% 5% 10%
单位：元/

股

评级汇总，不代表本
公司意见

600036 招商银行 300金融 3.71 2118.6313 19.64 1.387 6.935 13.870 0.9925 增持

601328 交通银行 300金融 3.48 3510.3779 11.10 1.299 6.494 12.988 0.5954 增持

600030 中信证券 300金融 3.05 897.1996 38.03 1.137 5.687 11.374 1.2598 增持+

601318 中国平安 300金融 3.02 555.0896 61.04 1.129 5.647 11.294 1.2143 增持+

600016 民生银行 300金融 2.83 3636.6847 8.70 1.055 5.273 10.546 0.54 增持

600000 浦发银行 300金融 2.60 1071.8408 27.17 0.971 4.854 9.707 1.5667 增持

601166 兴业银行 300金融 2.59 676.4582 42.97 0.969 4.845 9.689 2.2922 增持

000002 万科Ａ 300金融 2.23 1869.4621 13.36 0.833 4.163 8.325 0.4552 增持+

601088 中国神华 300能源 2.19 637.8963 38.57 0.820 4.101 8.201 1.5039 增持+

601601 中国太保 300金融 1.48 594.8203 27.77 0.551 2.753 5.506 0.5069 增持

000001 深发展Ａ 300金融 1.40 599.8291 26.18 0.523 2.617 5.235 1.4018 增持

601169 北京银行 300金融 1.40 841.6647 18.59 0.522 2.608 5.216 0.9333 增持

601398 工商银行 300金融 1.37 2837.0856 5.43 0.514 2.568 5.135 0.3543 增持

600837 海通证券 300金融 1.34 794.2396 18.94 0.501 2.507 5.014 0.4996 增持-

600050 中国联通 300电信 1.19 1639.7853 8.14 0.445 2.225 4.449 0.2489 增持

600028 中国石化 300能源 1.03 803.4511 14.39 0.385 1.927 3.854 0.6132 增持

600900 长江电力 300公用 1.02 727.8515 15.74 0.382 1.909 3.819 0.6916 增持

601857 中国石油 300能源 1.02 726.9350 15.73 0.381 1.906 3.812 0.6139 增持

601939 建设银行 300金融 1.02 1734.6801 6.60 0.382 1.908 3.816 0.4203 增持

600519 贵州茅台 300消费 0.98 72.9329 150.02 0.365 1.824 3.647 5.0807 增持+  

（蒋东义、孙锋） 

说明：贡献度指所对应的股票或行业未来每上涨一个百分比，对沪深300指数的贡献点数。如沪深300成分股中金融行业5％贡献度

是34.87，意思是未来金融行业每上涨或下跌5％，对沪深300指数拉动34.87点。  

 股指期货定价及套利 

    无套利空间 

股指期货仿真交易即月合约本周没有出现套利机会。 

 图 1：当月期现套利利润图                                 图 2：当月期现套利空间图                                     
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当月期货套利利润图
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（蒋东义、孙锋） 

当月期现套利空间图
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股指期货阿尔法套利机会 

卖出材料行业买入股指期货 
我们统计中证指数公司关于沪深 300 行业分类的阿尔法套利机会。本周三大幅下跌后，各行业的阿尔法值向 0 收

敛，后半周材料、电信行业的阿尔法值再度走高，建议逢高卖出材料行业买入股指期货。 

图 3：沪深 300 行业 alpha 
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（蒋东义、孙锋） 
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发布、复制。本报告基于银河期货研究中心及其研究员认为可信的公开资料，但我公司对这些信息的准确性和完
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