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股指冲高回落，偏多思路未改 

股指期货周报                                   2017-02-20 

内容要点 

 综合 1 月物价走势、社会融资及信贷数据看，国内宏观经济延续好转态势。考虑

去杠杆导向，预计央行货币政策将维持中性偏紧局面。 

 申万行业涨跌互现，家用电器与食品饮料板块出现领涨，而建筑材料，农林牧渔

以及汽车板块短线止盈收跌。主题概念方面，150 只概念指数中，只有 35 个概

念指数板块上涨，丝绸之路，上海本地国改概念相对强势，出现领涨。而区块链，

土地流转与无人机指数领跌。 

 目前成交量逐渐回升至年前成交水平，基金仓位持平，情绪渐改善。 

 投资策略：政策方面，再融资新规旨在引导资金脱虚向实，限制市场过度投机，

对股指启积极作用。市场情绪方面，养老金入市在即加之两会临近增强了资金的

炒作力度，短期股指承压面临回调，但预期后期将继续走强，IF 多单可继续持有。 

操作策略跟踪 

 

 

 

类型 
合约/ 

组合 
方向 

入场 

价格(比) 

首次 

推荐日 
评级 

目标 

价格(比) 

止损 

价格(比) 

收益

(%) 

单边 IF1703 多 3382 2017-02-10 4 星 3500 3330 / 

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，创业板走弱  

 

 

 

 

 

 

一周行情回顾（2 月 13 日-2 月 17 日）：上周，上证综指累计涨

0.16%，指数成交量恢复，而创业板继续走弱。  

申万一级行业与主题概念：申万行业涨跌互现，家用电器与食品饮

料板块出现领涨，而建筑材料，农林牧渔以及汽车板块短线止盈收跌。

主题概念方面，150 只概念指数中，只有 35 个概念指数板块上涨，丝

绸之路，上海本地国改概念相对强势，出现领涨。而区块链，土地流转

与无人机指数领跌。 

股市资金：当周市场成交量出现回升，融资融券方面，融资余额继

续上升。基金仓位方面，公募基金仓位持平，市场情绪情绪继续改善。 

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：政策方面，再融资新规旨在引导资金脱虚向实，限制市

场过度投机，对股指启积极作用。市场情绪方面，养老金入市在即加之

两会临近增强了资金的炒作力度，短期股指承压面临回调，但预期后期

将继续走强。 

策略建议： 前多单 IF1703 继续持有 

二、当周行情回顾 

2.1、指数涨跌互现,创业板相对弱势 

上周，上证综指累计上涨 0.16%，指数冲高回落，创业板向下调整。  

截至上周五收盘，上证综指报 3202 点（0.16%，周涨跌幅，下同）；

深证成指报 10197 点（0.11%）,中小板指报 6465 点（0.35%），创业板

指报 1882（-1.14%）。 

规模指数方面，上证 50 指数收于点 2362(-0.23%)，沪深 300 指数

收于 3421 点(0.23%)，中证 500 指数收于 6307 点(-0.47%)。 
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图 1 创业板指数大跌 (%) 图 2 沪深 300 指数领涨(%) 

  

更新时间：2017-02-17 更新频率: 每周 

 

申万行业涨跌互现，家用电器与食品饮料板块出现领涨，而建筑材料，

农林牧渔以及汽车板块短线止盈收跌。  

图 3 申万一级行业 (%)          

 

更新时间：2017-02-17 更新频率: 每周 

 

2.2、概念指数少数上涨  

主题概念方面，150 只概念指数中，只有 35 个概念指数板块上涨，

丝绸之路，上海本地国改概念相对强势，出现领涨。而区块链，土地流转

与无人机指数领跌。  
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图 4 上海本地重组概念指数继续领涨(%) 图 5 区块链指数领跌 (%) 

  

更新时间：2017-02-17  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 30.59 倍；其中，上证

A 股平均市盈率 14.63 倍；深证 A 股平均市盈率 36.86 倍。 

主要指数方面，沪深 300 指数平均市盈率为 12.89 倍；中证 500 指

数平均市盈率 37.06 倍；上证 50 指数平均市盈率 10.68 倍，市盈率小幅

上涨。  

 

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：2017-02-17 更新频率: 每周 

 

上周全部 A 股（非银行）的平均市净率为 2.65 倍；上证 A 股平均市

净率 1.65 倍；深证 A 股平均市净率 3.39 倍。主要指数方面，沪深 300

指数平均市净率 1.52 倍；中证 500 指数平均市净率 2.76 倍；上证 50 平

均市净率 1.23 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) 

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

丝
绸
之
路
指
数

粤
港
澳
自
贸
区
指
数

上
海
自
贸
区
指
数

迪
士
尼
指
数

次
新
股
指
数

新
疆
区
域
振
兴
指
数

福
建
自
贸
区
指
数

苹
果
指
数

油
气
改
革
指
数

蓝
宝
石
指
数

涨跌幅

-3.5

-3.0

-2.5

-2.0

-1.5

-1.0

-0.5

0.0

网
络
安
全
指
数

海
南
旅
游
岛
指
数

网
络
彩
票
指
数

互
联
网
营
销
指
数

页
岩
气
和
煤
层
气
指
数

无
人
机
指
数

冷
链
物
流
指
数

区
块
链
指
数

土
地
流
转
指
数

去IO
E

指
数

涨跌幅



             兴业期货有限公司    

CHINA INDUSTRIAL FUTURES LIMITED 

8 

  

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：2017-02-17 更新频率: 每周 

 

三、资金面追踪 

3.1、融资余额继续上涨 

上周，A 股融资余额 8917.54 亿元。截至 2 月 10 日，证券市场交易

结算资金余额 12936 亿元，较前一周增加 1100 亿元，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：2017-02-17  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：2017-02-17  更新频率: 每周 
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                    截至 2 月 17 日当周，央行公开市场操作投放货币为 7500 亿，前值

为 0 亿；回笼货币为 9000 亿，前值为 6250 亿；净投放货币量为-1500

亿元，前值为-6250 亿。 

MLF 操作方面，上周央行投放了 1500 亿 6M 期 MLF 和 2435 亿

1Y 期 MLF，同时有 2050 亿 MLF 到期，综合看上周 MLF 净投放 1885

亿。虽然上周到期的 TLF 未续做，但通过超额续作 MLF，流动性到期压

力明显缓解。展望本周，央行流动性到期基数较小，资金面将维持平稳。 

图 14 央行公开市场操作          图 15 央行其他操作工具投放量 

  

更新时间：2017-02-17 更新频率: 每周 

 

3.2、当周资金价格 

截至 2 月 17 日，银行间同业隔夜拆借利率为 2.36%(+9.22Bp，涨

跌幅，下同)，同业 7 天期拆借利率为 2.66%(+4.07Bp)；截至 2 月 17

日，银行间隔夜回购定盘利率为 2.4%(+15Bp)，银行间 7 天回购定盘利

率为 3.34%(+74bp)。 

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：2017-02-17 更新频率: 每周 
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截至 2 月 17 日，3 月期和 6 月期央票利率分别为 2.71%(-2.03Bp，

周涨跌幅，下同)和 2.93%(+0.68Bp)；1 年期国债到期收益率 2.8%(-

3.75Bp)，10 年期国债到期收益率 3.33%(-10.57Bp)。 

图 18 央票利率           图 19 国债到期收益率 

  

更新时间：2017-02-17 更新频率: 每周 

 

理财产品市场，截止 2 月 12 日，3 月期理财产品年化收益 4.24%(-

8.82bp)；1 年期理财产品收益率 4.27%(+4.66bp)。截止 2 月 16 日，

票据市场，珠三角、长三角票据直贴利率年化分别为 3.8%(-15bp)、

3.75%(-15bp)。 

图 20 理财产品收益率           图 21 票据贴现利率 

 
 

更新时间：2017-02-17  更新频率: 每周 

 

四、市场情绪 

4.1、市场量能回暖 

交易较前一周活跃，两市日均成交金额有 4500 亿元，成交水平恢复

至年前水平，日均换手率 4.96%，换手率回升。 

 

图 22 A 股月成交金额 图 23 A 股总体换手率开始回升 
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更新时间：2017-02-17  更新频率: 每周 

 

4.2、机构投资者仓位持平，大宗交易下降 

根据 WIND 统计，截止上周五，测算基金总体仓位上限为 63.52%，

仓位下限为 43.3%，机构投资者仓位水平与上周持平。大宗交易来看，成

交持仓触底回升。 

 

图 24 基金仓位持平       图 25 本周大宗交易活跃度降低 

  

更新时间：2017-02-17  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：2017-02-17  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：2017-02-17  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：2017-02-17  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：2017-02-17  更新频率: 每周 

 

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： 

受上游工业品持续涨价、低基数等推动，我国 1 月 PPI 同比+6.9%，

为近五年新高，预期+6.5%；而受春节因素影响，当月 CPI 同比+2.5%，

预期+2.4%，总体涨幅温和。 

0

20

40

60

80

100

120

0

5

10

15

20

25

30

13/03 13/07 13/11 14/03 14/07 14/11 15/03 15/07 15/11 16/03

沪深两市当月减持量(亿股) 沪深两市当月解禁量(亿股)

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

1800

16/7/24

16/7/17

16/7/10

16/7/3

16/6/26

16/6/19

16/6/12

16/6/5

16/5/29

16/5/22

16/5/15

16/5/8

16/5/1

16/4/24

16/3/13

16/3/6

16/2/28

16/2/21

16/2/7

16/1/31

16/1/24

16/1/17

16/1/10

16/1/3

15/12/27

15/12/20

沪市 深市 中小板 创业板

总股本 流通A股 占比(%) 总股本 流通A股 占比(%) 解禁股份类型

600807.SH 天业股份 2017-2-20 840.00 88,463.47 64,411.97 72.81 88,463.47 65,251.97 73.76 股权激励限售股份

600804.SH 鹏博士 2017-2-20 281.58 141,406.18 138,960.96 98.27 141,406.18 139,242.54 98.47 股权激励限售股份

002719.SZ 麦趣尔 2017-2-20 4,959.40 10,883.72 3,782.32 34.75 10,883.72 8,741.71 80.32 首发原股东限售股份

002162.SZ 悦心健康 2017-2-20 3,705.00 85,215.00 81,510.00 95.65 85,215.00 85,215.00 100.00 定向增发机构配售股份

600590.SH 泰豪科技 2017-2-20 1,245.88 66,696.06 50,368.57 75.52 66,696.06 51,614.45 77.39 定向增发机构配售股份

002252.SZ 上海莱士 2017-2-20 64,058.27 497,023.89 368,076.49 74.06 497,023.89 432,134.76 86.94 定向增发机构配售股份

002788.SZ 鹭燕医药 2017-2-20 4,196.88 12,816.88 3,205.00 25.01 12,816.88 7,401.88 57.75 首发原股东限售股份

600756.SH 浪潮软件 2017-2-20 4,535.15 32,409.88 27,874.73 86.01 32,409.88 32,409.88 100.00 定向增发机构配售股份

600438.SH 通威股份 2017-2-20 29,966.06 388,237.22 163,421.93 42.09 388,237.22 193,387.98 49.81 定向增发机构配售股份

600784.SH 鲁银投资 2017-2-20 7,156.41 56,817.78 49,661.37 87.40 56,817.78 56,817.78 100.00 定向增发机构配售股份

603608.SH 天创时尚 2017-2-20 2,100.00 28,000.00 7,000.00 25.00 28,000.00 9,100.00 32.50 首发原股东限售股份

002560.SZ 通达股份 2017-2-20 1,500.00 42,914.14 27,283.30 63.58 42,914.14 28,783.30 67.07 定向增发机构配售股份

002717.SZ 岭南园林 2017-2-20 14,419.00 41,403.79 15,427.06 37.26 41,403.79 29,846.06 72.09 首发原股东限售股份

002713.SZ 东易日盛 2017-2-20 2,546.20 25,385.81 6,242.02 24.59 25,385.81 8,788.22 34.62 首发原股东限售股份

002715.SZ 登云股份 2017-2-20 3,203.72 9,200.00 5,405.45 58.75 9,200.00 8,609.17 93.58 首发原股东限售股份

300424.SZ 航新科技 2017-2-21 10.78 13,307.00 6,874.96 51.66 13,307.00 6,885.74 51.75 首发原股东限售股份

002642.SZ 荣之联 2017-2-21 70.99 63,576.95 38,257.02 60.17 63,576.95 38,328.00 60.29 追加承诺限售股份上市流通

600136.SH 当代明诚 2017-2-22 725.25 48,718.22 24,105.49 49.48 48,718.22 24,830.74 50.97 定向增发机构配售股份

600568.SH 中珠医疗 2017-2-24 5,230.56 71,173.92 50,660.45 71.18 71,173.92 55,891.01 78.53 定向增发机构配售股份

600369.SH 西南证券 2017-2-24 100,000.00 564,510.91 464,510.91 82.29 564,510.91 564,510.91 100.00 定向增发机构配售股份

002550.SZ 千红制药 2017-2-24 44,000.00 128,000.00 81,355.89 63.56 128,000.00 125,355.89 97.93 追加承诺限售股份上市流通

002043.SZ 兔宝宝 2017-2-24 853.80 82,800.07 46,817.62 56.54 82,800.07 47,671.42 57.57 股权激励限售股份

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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此外，我国 1 月新增社会融资规模为 3.74 万亿元，创历史新高，预

期为 3 万亿元，主要是实体企业融资需求增强、表外融资扩张所致。 

综合 1 月物价走势、社会融资及信贷数据看，国内宏观经济延续好转

态势。考虑去杠杆导向，预计央行货币政策将维持中性偏紧局面。 

图 35 我国 1 月 PPI 值再创新高 图 36 我国 1 月社会融资规模远超预期      

  

七、财经周历 

图 37 本周重点关注宏观数据          

 

更新时间：2017-02-17 更新频率: 每周 
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