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维稳致使波动变低，短期防范风险为主 

股指期货周报                                   2017-03-13 

内容要点 

 因上游原料持续涨价，国内 2 月 PPI 同比+7.8%，续创新高，预期+7.7%；而

受食品价格下跌、去年同期高基数影响，当月 CPI 同比+0.8%，预期+1.7%。 

 申万行业多数下跌，电子，休闲服务以及综合板块上涨，非银金融，银行，钢铁

以及交通运输板块领跌。主题概念方面，150 只概念指数中，只有 38 个概念指

数板块上涨，锂电池 ST 概念指数涨幅靠前，而本周前期涨幅较好的油改概念与

长江经济带指数领跌。 

 本周成交量小幅下调，基金仓位小幅调整，市场依旧呈观望态势。 

 投资策略：宏观方面，美加息预期进一步加强，中期对 A 股性价比产生负面影响。

市场情绪方面，两会维稳因素使得市场波动降低，市场观望情绪浓厚，短期防范

风险为主，整体震荡走势，新多单暂不入场。 

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

(%) 

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、当周市场震荡回调  

 

 

 

 

 

 

一周行情回顾（3 月 13 日-3 月 17 日）：上周，上证综指累计下跌

1.079%，中小版指表现较强。  

申万一级行业与主题概念：申万行业多数下跌，电子，休闲服务以

及综合板块上涨，非银金融，银行，钢铁以及交通运输板块领跌。主题

概念方面，150 只概念指数中，只有 38 个概念指数板块上涨，锂电池

ST 概念指数涨幅靠前，而本周前期涨幅较好的油改概念与长江经济带

指数领跌。 

股市资金：当周市场成交量回落，融资融券方面，融资余额继续上

升。基金仓位方面，公募基金仓位小幅下调。 

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：宏观方面，美加息预期进一步加强，中期对 A 股性价比

产生影响。市场情绪方面，两会维稳因素使得市场波动降低，市场观望

情绪浓厚，短期防范风险为主，震荡走势，新多单暂不进场。 

策略建议：新单观望 

二、当周行情回顾 

2.1、大盘指数弱势回调，中小板指数较强 

上周，上证综指累计下跌 0.17%，指数继续回调，中小版指相对强

势。  

截至上周五收盘，上证综指报 3212 点（-0.17%，周涨跌幅，下同）；

深证成指报 10451 点（0.52%）,中小板指报 6718 点（0.58%），创业板

指报 1950（1.12%）。 

规模指数方面，上证 50 指数收于点 2339(-1.78%)，沪深 300 指数

收于 3427 点(0.00%)，中证 500 指数收于 6447 点(-0.07%)。 
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图 1 权重指数回调 (%) 图 2 中小板指数较强(%) 

  

更新时间：2017-03-10 更新频率: 每周 

 

申万行业涨跌互现，家用电器，通信以及食品饮料板块领涨，而采掘

建筑装饰板块领跌。  

图 3 申万一级行业 (%)          

 

更新时间：2017-03-10 更新频率: 每周 

 

2.2、概念指数涨跌互现  

主题概念方面，150 只概念指数中，只有 80 个概念指数板块上涨，

人工智能，生物识别以及无人机指数涨幅靠前，而前期涨幅较好的西藏振

兴指数与上海自贸指数领跌。 
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图 4 人工智能指数领涨(%) 图 5 地方国改相关指数领跌 (%) 

  

更新时间：2017-03-10  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 31.01 倍；其中，上证

A 股平均市盈率 14.71 倍；深证 A 股平均市盈率 37.64 倍。 

主要指数方面，沪深 300 指数平均市盈率为 12.83 倍；中证 500 指

数平均市盈率 36.88 倍；上证 50 指数平均市盈率 10.53 倍。  

 

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：2017-03-10 更新频率: 每周 

 

上周全部 A 股（非银行）的平均市净率为 2.69 倍；上证 A 股平均市

净率 1.66 倍；深证 A 股平均市净率 3.50 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 2.82 倍；上证 50 平

均市净率 1.22 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：2017-03-10 更新频率: 每周 

 

三、资金面追踪 

3.1、融资余额维持高位 

上周，A 股融资余额 9132.55 亿元。截至 3 月 3 日，证券市场交易结

算资金余额 13596 亿元，较前一周增加 500 亿元，银证转账变动净额为

274 亿，资金情绪良好。  

 

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：2017-03-10  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：2017-03-10  更新频率: 每周 
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截至 3 月 10 日当周，央行公开市场操作投放货币为 1000 亿，前值

为 1500 亿；回笼货币为 2100 亿，前值为 4300 亿；净投放货币量为-

1100 亿元，前值为-2800 亿。上周四和周五央行连续两天暂停逆回购，

体现货币政策中性态度。MLF 方面，上周共有 1940 亿 MLF 回笼，央行

等量续作。 

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：2017-03-10 更新频率: 每周 

 

3.2、当周资金价格 

截至 3 月 10 日，银行间同业隔夜拆借利率为 2.4%(+3.29Bp，涨

跌幅，下同)，同业 7 天期拆借利率为 2.66%(-0.4Bp)；截至 3 月 10 日，

银行间隔夜回购定盘利率为 2.37%(+7Bp)，银行间 7 天回购定盘利率为

2.8%(+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：2017-03-10 更新频率: 每周 

 

截至 3 月 10 日，3 月期和 6 月期央票利率分别为 2.68%(+2.6Bp，

周 涨 跌 幅 ， 下 同 ) 和 2.92%(-1.23Bp) ； 1 年 期 国 债 到 期 收 益 率
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2.83%(+2.69Bp)，10 年期国债到期收益率 3.42%(+5.83Bp)。 

图 18 央票利率           图 19 国债到期收益率 

  

更新时间：2017-03-10 更新频率: 每周 

 

理 财 产 品 市 场 ， 截 止 3 月 5 日 ， 3 月 期 理 财 产 品 年 化 收 益

4.26%(+0.64bp)；1 年期理财产品收益率 4.28%(+2.05bp)。截止 3 月

10 日，票据市场，珠三角、长三角票据直贴利率年化分别为 3.9%(+0bp)、

3.85%(+0bp)。 

图 20 理财产品收益率           图 21 票据贴现利率 

 
 

更新时间：2017-03-10  更新频率: 每周 

 

四、市场情绪 

4.1、市场量能持平 

交易较前一周活跃，两市日均成交金额有 4500 亿元，成交水平持平，

日均换手率 4.03%，换手率继续回落。 

 

图 22 A 股月成交金额 图 23 A 股总体换手率回落 
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更新时间：2017-03-10  更新频率: 每周 

 

4.2、机构投资者仓位小幅调整，大宗交易降低 

根据 WIND 统计，截止上周五，测算基金总体仓位上限为 63.92%，

仓位下限为 42.46%，机构投资者仓位水平小幅调整。大宗交易来看，成

交持仓与上周持平。 

 

图 24 基金仓位小幅调整      图 25 本周大宗交易活跃度降低 

  

更新时间：2017-03-10  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：2017-03-10  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：2017-03-10  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：2017-03-10  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：2017-03-10  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 

国内方面： 

因上游原料持续涨价，国内 2 月 PPI 同比+7.8%，续创新高，预期

+7.7%；而受食品价格下跌、去年同期高基数影响，当月 CPI 同比+0.8%，

预期+1.7%。 

随年初锁定优质项目以及“早放贷、早受益”的融资高潮结束，国内

2 月新增社会融资规模 1.15 万亿元，较 1 月大幅减少；而去年部分房贷发

放延期、实体企业需求回暖等带动，当月新增人民币贷款 1.17 万亿，超去

年同期水平。 
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在去杠杆、去泡沫的导向下，货币政策仍将中性偏紧，但随实体企业

复苏，其对经济负面影响有限。另因物价回落，预计央行推出宽松的节奏

较缓和。 

综合看，从大类资产配置看，因企业盈利预期进一步改善，股票依旧

直接受益；而受基本面好转、货币政策偏紧等利空驱动，债市则继续承压。 

图 35 我国 2 月 PPI 值创新高，CPI 值不及预期          图 36 我国 2 月社会融资总量环比回落 

  

更新时间：2017-03-10 更新频率: 每周 

国际方面： 

美国 2月新增非农就业人数为23.5 万，预期+20 万；失业率为4.7%，

符合预期，故美联储 3 月加息基本确定，且不排除后续紧缩力度会进一步

加大，贵金属整体趋势向下。 

欧洲央行维持利率不变，符合预期，将 2017 年 GDP 增速上调 0.1%

至 1.8%，通胀率预期上调 0.4%至 1.7%。从宏观基本面看，欧元区延续温

和复苏态势，但随 3 月荷兰大选、4 月法国大选相继展开，市场对极右翼

势力上台后潜在的退欧风潮忧虑有所升温，这也将刺激市场避险需求。  

综合看，贵金属整体驱动向下，但受欧元区各国大选潜在政治风险影

响，其亦具备一定的避险价值，预计其近期呈区间震荡走势。 

图 37 美国 2 月非农就业情况良好         图 38 欧洲央行上调 GDP 增速及通胀率预期 

  

更新时间：2017-03-10 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：2017-03-10 更新频率: 每周 



   16 
 

请务阅读正文之后的免责条款部分                                   



   17 
 

请务阅读正文之后的免责条款部分                                   

免责条款 

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

或征价，投资者据此做出的任何形式的任何投资决策与本公司和作者无关。本报告版权仅为

我公司所有，未经书面授权，任何机构和个人不得以任何形式翻版。复制发布。如引用、刊

发，须注明出处为兴业期货，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

公司总部及分支机构 

总部 

地址：浙江省宁波市中山东路 796 号东航大厦 11 楼 邮编：315040 

联系电话：0574-87716560 

上海分公司 

上海市浦电路 500 号上海期货大厦 1501A

室 

联系电话：021—68401108 

浙江分公司 

宁波市中山东路 796 号东航大厦 11 楼 

联系电话：0574—63113392 

北京营业部 

北京市朝阳区朝阳门北大街 20 号兴业银行

大厦 25 层， 

联系电话：010-69000862 

深圳营业部 

深圳市福田区深南大道 4013 号兴业银行大厦 3A 层 

联系电话：0755—33320775 

 

杭州营业部 

杭州市下城区庆春路 42 路兴业银行大厦

1002 室 

联系电话：0571-85828718 

 85828713 

福州营业部 

福州市鼓楼区五四路 137 号信和广场 25 层 2501 室 

联系电话：0591-88507863 

 

台州营业部 

浙江省台州市椒江区云西路 399 号金茂中心

24 楼 

联系电话：0576-88210778 

 

温州营业部 

温州市汤家桥路大自然家园 1 幢 1504 室 

联系电话：0577—88980635 

 

 



             兴业期货有限公司    

CHINA INDUSTRIAL FUTURES LIMITED 

18 

  

请务必阅读正文之后的免责条款部分 

股指期货周报 

广州营业部 

广州市天河区天河路 101 号兴业银行大厦 8

楼 801 自编 802 室 

联系电话：020-38894240 

 

济南营业部 

济南市市中区纬二路 51 号山东商会大厦 A

座 23 层 2301-2 单元 

联系电话：0531-86123800 

 

南京营业部 

江苏省南京市长江路 2 号兴业银行大厦 10 楼 

联系电话：025-84766990 

 


