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融资余额稳步上升，股指维持震荡上扬 

股指期货周报                                   2017-03-20 

内容要点 

 因 PPI 上涨、投资改善及企业补库存等因素推动，国内 1-2 月工业增加值同比

+6.3%，较前值回升 0.3 %，利于行业盈利将持续改善。 

 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：随着宏观经济的持续走暖，上市公司的业绩改善，政策红利逐渐释放，

楼市挤出资金也将在市场震荡过程中逐步进场。综合近期盘面看，券商石油等权

重股回调空间有限，股指整体上升势头未改，IF 多单可逢低建仓。 

操作策略跟踪 
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组合 
方向 
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价格(比) 
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评级 

目标 

价格(比) 

止损 

价格(比) 

收益

(%) 

单边        IF1704    多       3407     2017-03-17    3 星      3630       3370        / 

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、当周市场震荡上扬  

 

 

 

 

 

 

一周行情回顾（3 月 13 日-3 月 17 日）：上周，上证综指累计上涨

0.76%，仅创业板指数下跌。  

申万一级行业与主题概念：申万行业多数上涨，休闲服务与家用电

器领跌，建筑材料，建筑装饰出现领涨。主题概念方面，150 只概念指

数中，只有 30 个概念指数板块下跌，次新股，冷物链以及西藏振兴指

数涨幅靠前，而长江经济带指数，O2O 和职业教育指数领跌。 

股市资金：当周市场成交量回暖，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，上周五出现罕见升水基差，暂无套利空间。 

市场展望：随着宏观经济的持续走暖，上市公司的业绩改善，政策

红利逐渐释放，楼市挤出资金也将在市场震荡过程中逐步进场，股指整

体上涨势头未改，IF 可逢低建仓。 

策略建议：IF1704 新多入场 

二、当周行情回顾 

2.1、大盘指数震荡上行，权重股探底止跌 

上周，上证综指累计上涨 0.76%，指数震荡上行，权重板块指数探底

止跌。  

截至上周五收盘，上证综指报 3237 点（0.768%，周涨跌幅，下同）；

深证成指报 10515 点（0.616%）,中小板指报 6759 点（0.62%），创业

板指报 1949（-0.01%）。 

规模指数方面，上证 50 指数收于点 2346(0.33%)，沪深 300 指数

收于 3445 点(0.52%)，中证 500 指数收于 6483 点(0.54%)。 
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图 1 仅创业板指数下跌 (%) 图 2 主要指数止跌 (%) 

  

更新时间：2017-03-17 更新频率: 每周 

 

申万行业多数上涨，休闲服务与家用电器领跌，建筑材料，建筑装饰

出现领涨。 

图 3 申万一级行业 (%)          

 

更新时间：2017-03-17 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 30 个概念指数板块下跌，

次新股，冷物链以及西藏振兴指数涨幅靠前，而长江经济带指数，O2O

和职业教育指数领跌。 
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图 4 次新股概念领涨 (%) 图 5 长江经济带指数领跌 (%) 

  

更新时间：2017-03-17  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 31.33 倍；其中，上证

A 股平均市盈率 14.84 倍；深证 A 股平均市盈率 38.03 倍。 

主要指数方面，沪深 300 指数平均市盈率为 12.90 倍；中证 500 指

数平均市盈率 37.05 倍；上证 50 指数平均市盈率 10.58 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：2017-03-17 更新频率: 每周 

 

上周全部 A 股（非银行）的平均市净率为 2.72 倍；上证 A 股平均市

净率 1.68 倍；深证 A 股平均市净率 3.54 倍。主要指数方面，沪深 300

指数平均市净率 1.53 倍；中证 500 指数平均市净率 2.84 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：2017-03-17 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 9199.62 亿元。截至 3 月 10 日，证券市场交易

结算资金余额 13365 亿元，较前一周减少 200 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 17 日当周，央行公开市场操作投放货币为 2700 亿，前值

为 1000 亿；回笼货币为 3900 亿，前值为 2100 亿；净投放货币量为-

1200 亿元，前值为-1100 亿。其他操作工具方面，上周央行进行了 1135

亿 6M 期和 1895 亿 1Y 期 MLF 投放，同时通过国库定存投放了 600 亿

流动性，综合看，上周净投放 2430 亿元。 

资金操作利率方面，上周四央行全线上调了逆回购、MLF 和 SLF 利

率，但债市逆势上涨，说明市场对加息已有较强预期。后期需关注季末

MPA 考核，或导致银行资金融出意愿下降，对流动性构成压力。 

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：2017-03-17 更新频率: 每周 

 

3.2、当周资金价格 

截至 3 月 17 日，银行间同业隔夜拆借利率为 2.63%(+23.11Bp，

涨跌幅，下同)，同业 7 天期拆借利率为 2.73%(+7Bp)；截至 3 月 17 日，

银行间隔夜回购定盘利率为 2.7%(+33Bp)，银行间 7 天回购定盘利率为

3.44%(+64bp)。 

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：2017-03-17 更新频率: 每周 
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截至 3 月 17 日，3 月期和 6 月期央票利率分别为 2.81%(+12.22Bp，

周 涨 跌 幅 ， 下 同 ) 和 2.99%(+6.7Bp) ； 1 年 期 国 债 到 期 收 益 率

2.86%(+3.77Bp)，10 年期国债到期收益率 3.31%(-10.32Bp)。 

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 12 日，3 月期理财产品年化收益

4.31%(+4.96bp)；1 年期理财产品收益率 4.36%(+7.89bp)。截止 3 月

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

4.15%(+25bp)、4.1%(+15bp)。 

图 20 理财产品收益率           图 21 票据贴现利率 

 
 

更新时间：2017-03-17  更新频率: 每周 

 

四、市场情绪 

4.1、市场量能回升 

交易较前一周活跃，两市日均成交金额有 4700 亿元，成交水平持平，

日均换手率 4.31%，换手率回升。 
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图 22 A 股月成交金额 图 23 A 股总体换手率回落 

  

更新时间：2017-03-17  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 63.64%，

仓位下限为 44.52%，机构投资者仓位水平小幅上调。大宗交易来看，成

交持仓与上周比稍有上升。 

 

图 24 基金仓位小幅上调      图 25 本周大宗交易活跃度回升 

  

更新时间：2017-03-17  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 

0

2,000

4,000

6,000

8,000

10,000

12,000

14,000

0

100

200

300

400

500

600

700

800

900

M
ay-1

4

Ju
l-1

4

Sep
-1

4

N
o

v-1
4

Jan
-1

5

M
ar-1

5

M
ay-1

5

Ju
l-1

5

Sep
-1

5

N
o

v-1
5

Jan
-1

6

M
ar-1

6

M
ay-1

6

Ju
l-1

6

Sep
-1

6

N
o

v-1
6

Jan
-1

7

成交量:上证综合指数 成交金额:上证综合指数

40

45

50

55

60

65

70

75

80

85

16/09 16/09 16/10 16/11 16/11 16/12 17/01 17/02 17/02 17/03

基金测算仓位上限(%) 基金测算仓位下限(%)

0.0

1.0

2.0

3.0

4.0

5.0

6.0

7.0

8.0

9.0

10.0

0

20

40

60

80

100

120

140

160

180

16/08 16/09 16/10 16/11 16/12 17/01 17/02

大宗交易总成交额(万元) 折价率(右轴,%)



             兴业期货有限公司    

CHINA INDUSTRIAL FUTURES LIMITED 

12 

  

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：2017-03-17  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：2017-03-17  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：2017-03-17  更新频率: 每周 

 

-40

-20

0

20

40

60

80

100

120

0-1价差 1-2价差 2-3价差

2017/3/17

2017/2/17

2016/12/17

2016/9/17

-40

-20

0

20

40

60

80

100

120

140

160

180

当月基差 下月基差 当季基差 下季基差

2017/3/17

2017/2/17

2016/12/17

2016/9/17

-10

0

10

20

30

40

50

0-1价差 1-2价差 2-3价差

2017/3/17

2017/2/17

2016/12/17

2016/9/17

-20

-10

0

10

20

30

40

50

60

70

80

当月基差 下月基差 当季基差 下季基差

2017/3/17

2017/2/17

2016/12/17

2016/9/17

-100

-50

0

50

100

150

200

250

300

350

0-1价差 1-2价差 2-3价差

2017/3/17

2017/2/17

2016/12/17

2016/9/17

-100

0

100

200

300

400

500

600

当月基差 下月基差 当季基差 下季基差

2017/3/17

2017/2/17

2016/12/17

2016/9/17



             兴业期货有限公司    

CHINA INDUSTRIAL FUTURES LIMITED 

13 

  

请务必阅读正文之后的免责条款部分 

宏观策略周报 

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

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：2017-03-17  更新频率: 每周 
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002772.SZ 众兴菌业 2017-3-20 424.55 37,333.07 15,773.66 42.25 37,333.07 16,198.21 43.39 股权激励限售股份

000591.SZ 太阳能 2017-3-20 11,419.63 136,686.27 27,461.49 20.09 136,686.27 38,881.12 28.45 定向增发机构配售股份

300626.SZ N华瑞 2017-3-20 2,500.00 10,000.00 2,500.00 25.00 10,000.00 2,500.00 25.00 首发一般股份,首发机构配售股份

002856.SZ N美芝 2017-3-20 2,534.00 10,134.00 2,534.00 25.00 10,134.00 2,534.00 25.00 首发一般股份,首发机构配售股份

002502.SZ 骅威文化 2017-3-20 1,006.96 85,982.89 47,689.92 55.46 85,982.89 48,696.87 56.64 定向增发机构配售股份

600000.SH 浦发银行 2017-3-20 109,946.14 2,161,827.99 2,051,881.86 94.91 2,161,827.99 2,161,827.99 100.00 定向增发机构配售股份

300010.SZ 立思辰 2017-3-20 1,865.09 87,199.19 42,995.71 49.31 87,199.19 44,860.80 51.45 定向增发机构配售股份

300113.SZ 顺网科技 2017-3-20 19.04 68,702.63 44,148.66 64.26 68,702.63 44,167.69 64.29 追加承诺限售股份上市流通

603133.SH N碳元 2017-3-20 5,200.00 20,800.00 5,200.00 25.00 20,800.00 5,200.00 25.00 首发一般股份,首发机构配售股份

300221.SZ 银禧科技 2017-3-21 97.20 50,058.35 39,999.70 79.91 50,058.35 40,096.90 80.10 股权激励限售股份

002176.SZ 江特电机 2017-3-21 1,797.00 146,918.21 116,189.61 79.08 146,918.21 117,986.61 80.31 定向增发机构配售股份

000008.SZ 神州高铁 2017-3-21 2,708.22 280,907.83 198,299.55 70.59 280,907.83 201,007.77 71.56 定向增发机构配售股份

000166.SZ 申万宏源 2017-3-21 1,093.11 2,005,660.57 718,475.78 35.82 2,005,660.57 719,568.89 35.88 首发原股东限售股份

300220.SZ 金运激光 2017-3-21 351.00 12,600.00 12,140.89 96.36 12,600.00 12,491.89 99.14 首发原股东限售股份

603861.SH 白云电器 2017-3-21 7,198.53 40,910.00 4,910.00 12.00 40,910.00 12,108.53 29.60 首发原股东限售股份

000028.SZ 国药一致 2017-3-21 7,448.25 42,812.70 23,326.18 54.48 42,812.70 30,774.44 71.88 定向增发机构配售股份

300197.SZ 铁汉生态 2017-3-22 12,219.54 151,965.36 84,298.87 55.47 151,965.36 96,518.41 63.51 定向增发机构配售股份

601908.SH 京运通 2017-3-22 152.00 199,681.77 199,301.77 99.81 199,681.77 199,453.77 99.89 股权激励限售股份

300484.SZ 蓝海华腾 2017-3-22 2,094.30 10,400.00 2,600.00 25.00 10,400.00 4,694.30 45.14 首发原股东限售股份

002588.SZ 史丹利 2017-3-22 764.48 116,508.72 71,133.86 61.05 116,508.72 71,898.34 61.71 股权激励限售股份

600876.SH 洛阳玻璃 2017-3-22 1,174.86 52,676.69 25,001.82 47.46 52,676.69 26,176.69 49.69 定向增发机构配售股份

600448.SH 华纺股份 2017-3-22 2,297.04 42,236.41 39,939.37 94.56 42,236.41 42,236.41 100.00 定向增发机构配售股份

002610.SZ 爱康科技 2017-3-23 143,177.56 449,086.16 279,558.79 62.25 449,086.16 422,736.35 94.13 定向增发机构配售股份

600126.SH 杭钢股份 2017-3-24 8,804.72 259,783.78 83,893.88 32.29 259,783.78 92,698.60 35.68 定向增发机构配售股份

300506.SZ 名家汇 2017-3-24 7,312.50 30,000.00 7,500.00 25.00 30,000.00 14,812.50 49.38 首发原股东限售股份

600201.SH 生物股份 2017-3-24 56.00 61,315.24 56,894.35 92.79 61,315.24 56,950.35 92.88 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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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 PPI 上涨、投资改善及企业补库存等因素推动，国内 1-2 月工业

增加值同比+6.3%，较前值回升 0.3 %，利于行业盈利将持续改善。 

虽然一线城市及部分热点城市楼市收紧，但三四线城市库存去化良好。

国内 1-2 月商品房累计销售面积同比+25.1%，较前值提高 2.6 %；房地

产开发投资完成额累计同比+8.9%，较前值+2%，总体表现良好。基于此，

为防止地产泡沫蔓延，上周部分城市出台进一步调控政策。但各城市整体

库存水平分化较大、且三四线城市整体仍处去库存阶段的情况下，全国性

调控措施出台的可能性不大，房地产投资增速仍将维持惯性。 

图 35 我国 1-2 月工业增加值增速继续走高         图 36 我国 1-2 月房地产开工、销售表现良好 

  

更新时间：2017-03-17 更新频率: 每周 

国际方面： 

美联储 3 月利率会议加息 25 个基点，符合预期；而其最新的经济前

景展望如下：维持 2017 年 GDP 增速预期 2.1%不变，上调核心通胀率预

期 0.1%至 1.9%。 

随 3 月加息尘埃落定、且主要经济指标预期温和，且其间有法国大

选、英国退欧等潜在风险事件扰动，外加特朗普财政刺激推进的不确定性，

预计美联储政策进入观察期，6 月再次加息的可能性不大，从市场最新预

期中可印证。 

综合看，因利空因素解除，而避险驱动提升，贵金属承压将暂告一段

落，预计整体呈易涨难跌格局。 

图 37 美联储 3 月经济前景展望温和        图 38 美联储 6 月加息概率明显降低 
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更新时间：2017-03-17 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：2017-03-17 更新频率: 每周 
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