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股指下跌破位，中小创疲软 

股指期货周报                                   2017-01-13 

内容要点 

 美国 12 月就业市场状况指数(LMCI)为-0.3，前值为 1.5。其 1 月密歇根大学消

费者信心指数初值为 98.1，预期为 98.5，绝对值依旧处高位。总体看，近期美

国主要经济指标虽略有转弱，但整体表现依旧稳健。 

 申万一级行业全面下跌，仅银行与非银金融板块出现上涨，而前期上涨较多的农

林牧渔，通信以及计算机板块本周领跌。主题概念方面，150 只概念指数中，只

有 2 个概念指数上涨。仅沪股通 50 指数和航母相关概念指数出现上涨涨，而本

周次新股指数继续领跌。 

 成交与上周持平，市场做多情绪不佳，基金仓位方面与上周持平。 

 投资策略：沪深融资余额不断下降，打新策略预期收益率回落，短期市场情绪趋

弱。从行业看，银行保险板块均出现护盘迹象，指数下方存支撑力量，下跌空间

有限，预计指数将持续低位震荡。而本周乐视网复牌，复牌后成交情绪将影响成

长股的短期走势，操作上观望为主。 

操作策略跟踪 
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止损 
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评级说明：星级越高，推荐评级越高。3 星表示谨慎推荐；4 星表示推荐；5 星表示强烈推荐。 
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一、当周市场冲高回落，中小板走弱  

 

 

 

 

 

 

一周行情回顾（1 月 09 日-1 月 13 日）：上周，上证综指累计跌

1.33%，指数冲高回落，出现较大跌幅。  

申万一级行业与主题概念：申万一级行业全面下跌，仅银行与非银

金融板块出现上涨，而前期上涨较多的农林牧渔，通信以及计算机板块

本周领跌。主题概念方面，150 只概念指数中，只有 2 个概念指数上

涨。仅沪股通 50 指数和航母相关概念指数出现上涨涨，而本周次新股

指数继续领跌。 

股市资金：当周市场成交量出现反弹，但仍处于低位。融资融券方

面，融资余额回落。基金仓位方面，公募基金仓位持平，市场情绪情绪

有所改善。 

期指微观价格结构方面：期指的期现基差与月间价差保持在相对合

理水平，逐渐开始恢复至比较低的水平，无套利空间。 

市场展望：沪深融资余额不断下降，打新策略预期收益率回落，短

期市场情绪趋弱。从行业看，银行保险板块均出现护盘迹象，指数下方

存支撑力量，下跌空间有限，预计指数将出现震荡行情。而本周乐视网

复牌，复牌后成交情绪将影响成长股的短期走势，操作上观望为主。 

策略建议： 观望 

二、当周行情回顾 

2.1、上证综指冲高回落，中小创相对疲态 

上周，上证综指累计下跌 1.31%，指数冲高回落，中小板指数相对较

弱。  

截至上周五收盘，上证综指报 3112 点（-1.31%，周涨跌幅，下同）；

深证成指报 10008 点（-2.73%）,中小板指报 6324 点（-2.99%），创业

板指报 1899（-3.31%）。 

规模指数方面，上证 50 指数收于点 2308(-0.03%)，沪深 300 指数

收于 3319 点(-0.82%)，中证 500 指数收于 6194 点(-2.77%)。 
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图 1 创业板指领跌 (%) 图 2 中证 500 指数领跌 (%) 

  

更新时间：2017-01-13 更新频率: 每周 

 

申万一级行业全面下跌，仅银行与非银金融板块出现上涨，而前期上

涨较多的农林牧渔，通信以及计算机板块本周领跌。  

图 3 申万一级行业 (%)          

 

更新时间：2017-01-13 更新频率: 每周 

 

2.2、概念指数多数上涨  

主题概念方面，150 只概念指数中，只有 2 个概念指数上涨。仅沪

股通 50 指数和航母相关概念指数出现上涨涨，而本周次新股指数继续领

跌。 
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图 4 沪股通 50 和航母概念指数领涨(%) 图 5 次新股指数继续领跌 (%) 

  

更新时间：2017-01-13  更新频率: 每周 

 

2.3、A 股平均估值 

截至上周五，全部 A 股(非银行)平均市盈率为 29.69 倍；其中，上证

A 股平均市盈率 14.08 倍；深证 A 股平均市盈率 35.85 倍。 

主要指数方面，沪深 300 指数平均市盈率为 12.47 倍；中证 500 指

数平均市盈率 36.38 倍；上证 50 指数平均市盈率 10.35 倍，市盈率维持

低位。  

 

图 6 整体市场平均市盈率(整体法)  图 7 主要指数平均市盈率(整体法) 

  

更新时间：2017-01-13 更新频率: 每周 

 

上周全部 A 股（非银行）的平均市净率为 2.6 倍；上证 A 股平均市净

率 1.6 倍；深证 A 股平均市净率 3.38 倍。主要指数方面，沪深 300 指数

平均市净率 1.48 倍；中证 500 指数平均市净率 2.76 倍；上证 50 平均

市净率 1.20 倍。 

 

图 8 整体市场平均市净率(整体法)  图 9 主要指数平均市净率 (整体法) 
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更新时间：2017-01-13 更新频率: 每周 

 

三、资金面追踪 

3.1、融资余额回落 

上周四，A 股融资余额 9202.76 亿元。截至 1 月 06 日，证券市场交

易结算资金余额 13341 亿元，较前一周增加 700 亿，银证转账变动净额

为 274 亿，资金相对表现谨慎。  

 

图 10 证券市场交易结算金日平均余额                           图 11 证券市场交易结算资金余额 

  

更新时间：2017-01-13  更新频率: 每周 
 

图 12 前一周银证转账变动净额                       图 13 融资买入金额以及融资余额 

  

更新时间：2017-01-13  更新频率: 每周 
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                   截至 1 月 13 日当周，央行公开市场操作投放货币为 5300 亿，前值

为 1500 亿；回笼货币为 4300 亿，前值为 7450 亿；净投放货币量为

1000 亿元，前值为-5950 亿。 

                   12 月央行 SLF 净投放量为 1357.47 亿，期末余额为 1290.07 亿；

MLF 净投放量为 7215 亿，期末余额为 3.46 万亿；PSL 净投放量为 415

亿，期末余额为 2.05 万亿。 

图 14 央行公开市场操作          图 15 央行定向宽松操作跟踪 

  

更新时间：2017-01-13 更新频率: 每周 

 

3.2、当周资金价格保持稳定 

截至 1 月 13 日，银行间同业隔夜拆借利率为 2.1%(-0.8Bp，涨跌

幅，下同)，同业 7 天期拆借利率为 2.4%(-4.3Bp)；截至 1 月 13 日，银

行间隔夜回购定盘利率为 2.1%(+2Bp)，银行间 7 天回购定盘利率为

2.4%(+0bp)。 

图 16 银行间市场回购利率             图 17 银行间市场隔夜拆借利率 

  

更新时间：2017-01-13 更新频率: 每周 

 

截至1月13日，3月期和6月期央票利率分别为2.59%(-25.02Bp，
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周涨跌幅，下同)和 2.9%(-14.81Bp)；1 年期国债到期收益率 2.69%(-

9.33Bp)，10 年期国债到期收益率 3.2%(+0.69Bp)。 

图 18 央票利率           图 19 国债到期收益率 

 
 

更新时间：2017-01-13 更新频率: 每周 

 

理财产品市场，截止 1 月 8 日，3 月期理财产品年化收益 4.14%(-

6.33bp)；1 年期理财产品收益率 4.09%(-9.62bp)。截止 1 月 13 日，票

据市场，珠三角、长三角票据直贴利率年化分别为 3.35%(-15bp)、3.3%(-

15bp)。 

图 20 理财产品收益率           图 21 票据贴现利率 

 
 

更新时间：2017-01-13  更新频率: 每周 

 

四、市场情绪 

4.1、市场量能持平 

交易较前一周略活跃，两市日均成交金额有 4000 亿元，日均换手率

0.76%，换手率下跌。 

 

图 22 A 股月成交金额 图 23 A 股总体换手率下降 
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更新时间：2017-01-13  更新频率: 每周 

 

4.2、机构投资者仓位持平，大宗交易继续维持高位 

根据 WIND 统计，截止上周五，测算基金总体仓位上限为 63.49%，

仓位下限为 42.51%，机构投资者仓位水平持平。大宗交易来看，成交持

仓维持高位。 

 

图 24 基金仓位持平       图 25 本周大宗交易活跃度维持高位 

  

更新时间：2017-01-13  更新频率: 每周 

 

4.3、三大合约期现基差水平处于合理空间。 

从目前来看，沪深 300，上证 50 与中证 500 主力合约期现基差和月

间价差基本保持合理水平。 

 

图 26 沪深 300 合约价差结构             图 27 沪深 300 合约基差结构 
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更新时间：2017-01-13  更新频率: 每周  
图 28 上证 50 合约价差结构            图 29 上证 50 合约基差结构 

 
 

更新时间：2017-01-13  更新频率: 每周  
图 30 中证 500 合约价差结构         图 31 中证 500 合约基差结构 

 
 

更新时间：2017-01-13  更新频率: 每周 

 

五、风险因素 

5.1、股市融资与限售股解禁 

截至到 2016 年 7 月 24 日，其中沪市 160.8 亿，深市 3.3 亿，中小
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板 10.1 亿，创业板 6.3 亿。 

 

图 32 沪深两市当月减持跟踪 图 33 限售解禁股（亿元） 

  

更新时间：2016-8-26  更新频率: 每周 
 

图 34 当周解禁重点个股          

 

更新时间：2017-01-13  更新频率: 每周 
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总股本 流通A股 占比(%) 总股本 流通A股 占比(%) 解禁股份类型

002517.SZ 恺英网络 2017-1-16 1,537.81 71,750.59 16,150.93 22.51 71,750.59 17,688.73 24.65 定向增发机构配售股份

002769.SZ 普路通 2017-1-16 228.14 37,678.74 18,807.05 49.91 37,678.74 19,035.19 50.52 股权激励限售股份

300335.SZ 迪森股份 2017-1-16 4,601.23 36,187.65 21,570.74 59.61 36,187.65 26,171.97 72.32 定向增发机构配售股份

601058.SH 赛轮金宇 2017-1-16 4,400.00 229,393.72 221,651.92 96.63 229,393.72 226,051.92 98.54 定向增发机构配售股份

300348.SZ 长亮科技 2017-1-16 135.39 29,218.80 15,255.01 52.21 29,218.80 15,390.40 52.67 定向增发机构配售股份

600741.SH 华域汽车 2017-1-16 28,330.90 315,272.40 258,320.02 81.94 315,272.40 286,650.91 90.92 定向增发机构配售股份

002302.SZ 西部建设 2017-1-16 9,825.42 103,223.41 93,397.98 90.48 103,223.41 103,223.41 100.00 定向增发机构配售股份

300182.SZ 捷成股份 2017-1-16 5,517.03 256,103.73 100,756.04 39.34 256,103.73 106,273.07 41.50 定向增发机构配售股份

600276.SH 恒瑞医药 2017-1-16 47.88 234,745.97 234,309.16 99.81 234,745.97 234,357.04 99.83 股权激励限售股份

000026.SZ 飞亚达A 2017-1-16 4,597.70 43,874.49 31,107.01 70.90 43,874.49 35,704.71 81.38 定向增发机构配售股份

000509.SZ 华塑控股 2017-1-17 19,920.59 82,548.31 62,580.92 75.81 82,548.31 82,501.51 99.94 股权分置限售股份

600594.SH 益佰制药 2017-1-17 956.92 79,192.74 78,235.82 98.79 79,192.74 79,192.74 100.00 定向增发机构配售股份

300425.SZ 环能科技 2017-1-17 543.92 18,560.59 7,663.42 41.29 18,560.59 8,207.34 44.22 定向增发机构配售股份

000050.SZ 深天马A 2017-1-17 26,936.03 140,109.87 94,308.67 67.31 140,109.87 121,244.69 86.54 定向增发机构配售股份

300207.SZ 欣旺达 2017-1-17 1,152.56 129,290.40 70,863.34 54.81 129,290.40 72,015.90 55.70 股权激励限售股份

603699.SH 纽威股份 2017-1-17 59,500.00 75,000.00 15,500.00 20.67 75,000.00 75,000.00 100.00 首发原股东限售股份

300384.SZ 三联虹普 2017-1-18 252.00 14,935.20 4,965.80 33.25 14,935.20 5,217.80 34.94 首发原股东限售股份

300252.SZ 金信诺 2017-1-18 10.61 44,449.95 26,632.51 59.92 44,449.95 26,643.12 59.94 股权激励限售股份

300188.SZ 美亚柏科 2017-1-18 990.97 49,634.05 28,645.04 57.71 49,634.05 29,636.01 59.71 定向增发机构配售股份

600517.SH 置信电气 2017-1-18 13,085.33 135,616.78 111,366.90 82.12 135,616.78 124,452.23 91.77 定向增发机构配售股份

002168.SZ 深圳惠程 2017-1-18 246.00 82,490.48 76,181.48 92.35 82,490.48 76,427.48 92.65 股权激励限售股份

300369.SZ 绿盟科技 2017-1-19 102.58 37,227.02 13,037.70 35.02 37,227.02 13,140.28 35.30 股权激励限售股份

600716.SH 凤凰股份 2017-1-19 16,962.02 93,606.06 74,060.06 79.12 93,606.06 91,022.08 97.24 定向增发机构配售股份

002581.SZ 未名医药 2017-1-19 154.93 65,973.56 28,258.81 42.83 65,973.56 28,413.73 43.07 定向增发机构配售股份

002661.SZ 克明面业 2017-1-19 8,000.00 33,656.29 24,781.68 73.63 33,656.29 32,781.68 97.40 定向增发机构配售股份

300287.SZ 飞利信 2017-1-19 1,940.82 143,527.38 81,696.56 56.92 143,527.38 83,637.38 58.27 定向增发机构配售股份

600196.SH 复星医药 2017-1-19 125.94 241,451.20 190,771.40 79.01 241,451.20 190,897.33 79.06 股权激励限售股份

002127.SZ 南极电商 2017-1-20 7,523.62 153,825.95 89,290.69 58.05 153,825.95 96,814.31 62.94 定向增发机构配售股份

300046.SZ 台基股份 2017-1-20 517.50 14,208.00 13,690.50 96.36 14,208.00 14,208.00 100.00 首发原股东限售股份

002500.SZ 山西证券 2017-1-20 31,000.00 282,872.52 251,872.52 89.04 282,872.52 282,872.52 100.00 定向增发机构配售股份

002705.SZ 新宝股份 2017-1-20 43,240.97 57,460.16 13,481.99 23.46 57,460.16 56,722.97 98.72 首发原股东限售股份

601555.SH 东吴证券 2017-1-20 30,000.00 300,000.00 259,100.00 86.37 300,000.00 289,100.00 96.37 定向增发机构配售股份

002207.SZ 准油股份 2017-1-13 4,026.00 23,917.74 17,656.46 73.82 23,917.74 21,682.46 90.65 定向增发机构配售股份

变动前(万股) 变动后(万股)

代码 简称 解禁日期 解禁数量(万股)
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六、主要宏观经济指标跟踪 

6.1、当周主要宏观经济指标跟踪 

国内： 

受黑色金属、煤炭等行业供给侧改革推动，我国 12 月 PPI 同比+5.5%，

创近年来新高，预期+4.6%。而上述过程仍将持续、且有低基数效应，预

计后续月份 PPI 增速将维持高位，即上游工业企业利润将持续改善。 

此外，12 月新增社会融资规模为 1.63 万亿，预期为 1.3 万亿；新增

人民币贷款为 1.04 万亿，预期为 6768 亿，其中非金融企业中长期贷款为

6954 亿元，较前月大幅上升，为年内第二高值，或意味实体企业投融资需

求好转，货币流动性对实体经济支持加强。 

图 35 我国 12 月 PPI 同比增速创新高 图 36 我国 12 月非金融企业中长期贷款改善      

  

更新时间：2017-01-13 更新频率: 每周 

国际： 

美国 12 月就业市场状况指数(LMCI)为-0.3，前值为 1.5。其 1 月密

歇根大学消费者信心指数初值为 98.1，预期为 98.5，绝对值依旧处高位。

总体看，近期美国主要经济指标虽略有转弱，但整体表现依旧稳健。 

图 37 美国 12 月就业状况指数不及预期 图 38 美国 1 月消费者信心指数维持高位      

  



             兴业期货有限公司    

CHINA INDUSTRIAL FUTURES LIMITED 

15 

  

请务必阅读正文之后的免责条款部分 

宏观策略周报 

更新时间：2017-01-13 更新频率: 每周 

 

七、财经周历 

图 39 本周重点关注宏观数据          

 

更新时间：2017-01-13 更新频率: 每周 
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负责本研究报告内容的期货分析师，在此申明，本报告清晰、准确地反映了分析师本人

的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体

推荐或观点直接或间接相关。 

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做任何保证，

也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更，我们已力求报告内容的客观、公正，但文

中的观点、结论和建议仅供参考，报告中的信息或意见并不构成所述证券或期货的买卖出价
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