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股指震荡偏弱，中小板指抗跌 

股指期货周报                                   2016-12-23 

内容要点 

 全国 11 月铁路完成货运量同比+13.9%，已连续 4 个月正增长。而国内 11 月下

半月大部分一线和热点二线城市房价环比下降或持平 

 申万一级行业方面，行业指数多数下跌，仅交通运输，建筑装饰，国防军工，通

信板块出现上涨，银行与房地产等权重板块出现领跌。概念指数同样下跌，国企

改革，长江经济带指数，航母指数逆市上涨，高送转，次新股概念继续领跌 

 从成交来看，市场情绪不佳，基金仓位方面与上周持平。 

 投资策略：宏观基本面数据持续向好，政策面保持稳定，股指暂无系统性风险。

但保险投资监管从严，且接近年末资金面出现扰动，致市场情绪受损，股指暂无

推动力。在此背景下，中小板指市值偏小且盈利相对较佳，具有一定上涨预期，

谨慎投资者可持多 IC1701-空 IF1701 对冲组合，激进者可轻仓做多 IC1701。 

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

(%) 

 套利     多 IC1701           1.876        12-21       4 星      1.93        1.85         / 

          -空 IF1701 

单边      IC1701              6294        12-26       3 星      6500       6100         / 

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、当周市场弱势下跌，市场成交情绪不佳  

 

 

 

 

 

 

一周行情回顾（12 月 19 日-12 月 23 日）：上周，上证综指累计跌

0.41%，指数震荡下跌，成交缩量。  

申万一级行业与主题概念：申万一级行业方面，行业指数多数下跌，

仅交通运输，建筑装饰，国防军工，通信板块出现上涨，银行与房地产

等权重板块出现领跌。概念指数同样下跌，国企改革，长江经济带指

数，航母指数逆市上涨，高送转，次新股概念继续领跌。 

股市资金：当周市场成交量较上一周持平，年末资金流动性趋紧。

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，整

体市场情绪不足。 

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：宏观基本面数据持续向好，政策面保持稳定，股指暂无

系统性风险。但保险投资监管从严，且接近年末资金面出现扰动，解禁

股数量进入高潮期，致市场情绪受损，股指暂无推动力。在此背景下，

中小板指市值偏小且盈利相对较佳，具有一定上涨预期，谨慎投资者可

持有组合对冲策略,激进者可轻仓做多 IC1701。 

策略建议：多 IC1701-空 IF1701 组合 

          多 IC1701 

二、当周行情回顾 

2.1、上证综指弱势震荡，成交情绪不佳 

上周，上证综指累计下跌 0.41%，指数出现弱势震荡，市场情绪继续

恶化，权重指数继续回调。  

截至上周五收盘，上证综指报 3110 点（-0.41%，周涨跌幅，下同）；

深证成指报 10199 点（-1.3%）,中小板指报 6497 点（-0.69%），创业板

指报 1964（-1.68%）。 

规模指数方面，上证 50 指数收于点 2278(-1.03%)，沪深 300 指数

收于 3307 点(-1.14%)，中证 500 指数收于 6281 点(-0.57%)。 
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图 1 本周全部指数均下跌 (%) 图 2 沪深 300 指数领跌 (%) 

  

更新时间：2016-12-23 更新频率: 每周 

 

申万一级行业方面，申万行业多数下跌，仅交通运输，建筑装饰，国

防军工，通信板块出现上涨，银行与房地产等权重板块出现领跌。 

图 3 申万一级行业 (%)          

 

更新时间：2016-12-23 更新频率: 每周 

 

2.2、概念指数多数收阴，国企改革指数逆势领涨 

主题概念方面，150 只概念指数中，只有 46 个概念指数上涨。国企

改革，长江经济带指数，航母指数逆市上涨，高送转，次新股概念继续领

跌。 
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图 4 国企改革概念概念指数领涨(%) 图 5 次新股指数继续领跌 (%) 

 
 

更新时间：2016-12-23  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 29.92 倍；其中，上证

A 股平均市盈率 13.92 倍；深证 A 股平均市盈率 36.63 倍。 

主要指数方面，沪深 300 指数平均市盈率为 12.32 倍；中证 500 指

数平均市盈率 36.97 倍；上证 50 指数平均市盈率 10.13 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：2016-12-23 更新频率: 每周 

 

上周全部 A 股（非银行）的平均市净率为 2.64 倍；上证 A 股平均市

净率 1.59 倍；深证 A 股平均市净率 3.49 倍。主要指数方面，沪深 300

指数平均市净率 1.47 倍；中证 500 指数平均市净率 2.82 倍；上证 50 平

均市净率 1.18 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

3.5

国
资
改
革
指
数

长
江
经
济
带
指
数

特
高
压
指
数

迪
士
尼
指
数

航
母
指
数

大
央
企
重
组
指
数

卫
星
导
航
指
数

新
疆
区
域
振
兴
指
数

建
筑
节
能
指
数

网
络
彩
票
指
数

涨跌幅

-3.5

-3.0

-2.5

-2.0

-1.5

-1.0

-0.5

0.0

区
块
链
指
数

电
子
商
务
指
数

互
联
网
金
融
指
数

上
海
自
贸
区
指
数

京
津
冀
一
体
化
指
数

创
投
指
数

跨
境
电
商
指
数

次
新
股
指
数

高
送
转
概
念
指
数

西
藏
振
兴
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：2016-12-23 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 9477.76 亿元，本周停止上涨。截至 12 月 16

日，证券市场交易结算资金余额 13650 亿元，较前一周减少 400 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：2016-12-23  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：2016-12-23  更新频率: 每周 



             兴业期货有限公司    

CHINA INDUSTRIAL FUTURES LIMITED 

9 

  

请务必阅读正文之后的免责条款部分 

宏观策略周报 

 

                   截至 12 月 23 日当周，央行公开市场操作投放货币为 10050 亿，前

值为 8400 亿；回笼货币为 6300 亿，前值为 5900 亿；净投放货币量为

3750 亿元，前值为 2500 亿。 

                   11 月央行 SLF 净投放量为 284.69 亿，期末余额为 278.14 亿；MLF

净投放量为 6240 亿，期末余额为 2.73 万亿；PSL 净投放量为 355 亿，

期末余额为 2.01 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：2016-12-23 更新频率: 每周 

 

3.2、当周资金价格保持稳定 

截至 12 月 23 日，银行间同业隔夜拆借利率为 2.32%(-0.7Bp，涨

跌幅，下同)，同业 7 天期拆借利率为 2.54%(+2.4Bp)；截至 12 月 23

日，银行间隔夜回购定盘利率为 2.15%(-15Bp)，银行间 7 天回购定盘利

率为 2.55%(-69bp)。 

 

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：2016-12-23 更新频率: 每周 
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截至 12 月 23 日，3 月期和 6 月期央票利率分别为 3.26%(-69Bp，

周涨跌幅，下同)和 3.23%(-60.22Bp)；1 年期国债到期收益率 2.72%(-

27.09Bp)，10 年期国债到期收益率 3.17%(-10.34Bp)。 

 

图 18 央票利率           图 19 国债到期收益率 

 
 

更新时间：2016-12-23 更新频率: 每周 

 

理财产品市场，截止 12 月 18 日，3 月期理财产品年化收益

4.05%(+9.9bp)；1 年期理财产品收益率 4.03%(+2.89bp)。截止 12 月

23 日 ， 票 据 市 场 ， 珠 三 角 、 长 三 角 票 据 直 贴 利 率 年 化 分 别 为

3.85%(+70bp)、3.8%(+70bp)。 

图 20 理财产品收益率           图 21 票据贴现利率 

 
 

更新时间：2016-12-23  更新频率: 每周 

 

四、市场情绪 

4.1、市场量能处于低位 

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

0.8%，换手率继续下跌。 
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图 22 A 股月成交金额 图 23 A 股总体换手率下降 

  

更新时间：2016-12-23  更新频率: 每周 

 

4.2、机构投资者仓位持平，大宗交易维持高位 

根据 WIND 统计，截止上周五，测算基金总体仓位上限为 63.5%，仓

位下限为 44.5%，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：2016-12-23  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：2016-12-23  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：2016-12-23  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：2016-12-23  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 
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图 34 当周解禁重点个股          
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更新时间：2016-12-23  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： 

全国 11 月铁路完成货运量同比+13.9%，已连续 4 个月正增长。而

国内 11 月下半月大部分一线和热点二线城市房价环比下降或持平。综合

看，国内宏观经济面延续边际改善态势。再结合楼市、债市表现看，利于

大类资产配置转向权益市场。 

图 35 我国 11 月铁路货运量连续 4 个月正增长 图 36 全国 11 月百城新建住宅均价增速放缓      

  

更新时间：2016-12-23 更新频率: 每周 

国际： 

美国第 3 季度实际 GDP 终值环比+3.5%，预期+3.3%。欧元区 12

月消费者信心指数初值为-5.1，预期为-6。综合看，欧美经济基本面继续

改善。 

图 37 美国第 3 季度 GDP 终值好于预期 图 38 欧元区 12 月消费者信心指数持续改善      

  

更新时间：2016-12-23 更新频率: 每周 
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七、财经周历 

图 39 本周重点关注宏观数据          

 

更新时间：2016-12-23 更新频率: 每周 
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