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政策预期利好释放,利于风险偏好提升 

股指期货周报                                   2017-04-10 

内容要点 

 我国 1-2 月规模以上工业企业利润同比大增 31.5%，前值+2.3%。同时，3 月

官方制造业 PMI 值为 51.8，续创新高，预期为 51.7。综合看，国内宏观经济面

延续景气局面，对股指属利多性质。 

 申万行业全面上涨，建筑装饰，建筑材料以及钢铁板块涨幅超 5%，出现领涨，

而银行，食品饮料板块涨幅靠后。主题概念方面，150 只概念指数中，有 4 个概

念指数板块下跌，仅新疆区域振兴指数，中日韩自贸，以及丝绸之路指数下跌，

而京津冀一体相关概念指数领涨。 

 本周成交量大幅回升，基金仓位小幅调整，市场情绪转暖。 

 投资策略：宏观方面经济复苏超预期，对股指形成支撑。政策方面雄安新区，一

带一路等重大政策预期将有效提升市场风险偏好。市场成交方面，技术面走强，

成交量伴随上涨，情绪逐渐转好，综合看近期股指仍有上涨驱动。 

操作策略跟踪 
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价格(比) 

首次 

推荐日 
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、当周市场强势反弹  

 

 

 

 

 

 

一周行情回顾（4 月 5 日-4 月 7 日）：上周，上证综指累计上涨

1.98%，所有指数全部上涨。  

申万一级行业与主题概念：申万行业全面上涨，建筑装饰，建筑材

料以及钢铁板块涨幅超 5%，出现领涨，而银行，食品饮料板块涨幅靠

后。主题概念方面，150 只概念指数中，有 4 个概念指数板块下跌，

仅新疆区域振兴指数，中日韩自贸，以及丝绸之路指数下跌，而京津冀

一体相关概念指数领涨。 

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，公募基金仓位小幅上调。 

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，暂无套利空间。 

市场展望：宏观方面经济复苏超预期，对股指形成支撑。政策方面

雄安新区，一带一路等重大政策预期将有效提升市场风险偏好。市场成

交方面，技术面走强，成交量伴随上涨，情绪逐渐转好，综合看近期股

指仍有上涨驱动。 

策略建议：IF1704 多单持有 

二、当周行情回顾 

2.1、大盘指数强势反弹，所以指数均上涨 

上周，上证综指累计上涨 1.98%，指数强势反弹，权重板块走强。  

截至上周五收盘，上证综指报 3286 点（1.98%，周涨跌幅，下同）；

深证成指报 10669 点（2.30%）,中小板指报 6882 点（2.03%），创业板

指报 1946（2.02%）。 

规模指数方面，上证 50 指数收于点 2388(1.20%)，沪深 300 指数

收于 3517 点(1.77%)，中证 500 指数收于 6578 点(2.76%)。 
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图 1 全部指数全面反弹 (%) 图 2 主要指数均上涨 (%) 

  

更新时间：2017-04-07 更新频率: 每周 

 

申万行业全面上涨，建筑装饰，建筑材料以及钢铁板块涨幅超 5%，

出现领涨，而银行，食品饮料板块涨幅靠后。 

图 3 申万一级行业 (%)          

 

更新时间：2017-04-07 更新频率: 每周 

 

2.2、概念指数全面上涨 

主题概念方面，150 只概念指数中，有 4 个概念指数板块下跌，仅

新疆区域振兴指数，中日韩自贸，以及丝绸之路指数下跌，而京津冀一体

相关概念指数领涨。 
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图 4 京津冀相关概念领涨 (%) 图 5 互联网电子竞技指数领跌 (%) 

  

更新时间：2017-04-07  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 31.52 倍；其中，上证

A 股平均市盈率 15.22 倍；深证 A 股平均市盈率 37.94 倍。 

主要指数方面，沪深 300 指数平均市盈率为 13.12 倍；中证 500 指

数平均市盈率 38.04 倍；上证 50 指数平均市盈率 10.73 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：2017-04-07 更新频率: 每周 

 

上周全部 A 股（非银行）的平均市净率为 2.73 倍；上证 A 股平均市

净率 1.69 倍；深证 A 股平均市净率 3.52 倍。主要指数方面，沪深 300

指数平均市净率 1.55 倍；中证 500 指数平均市净率 2.87 倍；上证 50 平

均市净率 1.24 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：2017-03-31 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 9240 亿元。截至 3 月 31 日，证券市场交易结

算资金余额 11532 亿元，较前一周减少 1300 亿元，银证转账变动净额

为 274 亿，资金情绪谨慎。  

 

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：2017-04-07  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：2017-04-07  更新频率: 每周 
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截至 4 月 7 日当周，央行公开市场操作投放货币为 0 亿，前值为 0

亿；回笼货币为 1000 亿，前值为 2900 亿；净投放货币量为-1000 亿元，

前值为-2900 亿。上周央行连续 5 日暂停逆回购操作，同时无其他操作

工具投放和回笼。 

展望下周，央行公开市场将有 1300 亿逆回购到期，周一到周五到期

量分别为 100 亿、200 亿、400 亿、400 亿和 200 亿，此外下周四还有

2170 亿 MLF 到期。整体上，4 月上半月资 

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：2017-04-07 更新频率: 每周 

 

3.2、当周资金价格 

截至 4 月 7 日，银行间同业隔夜拆借利率为 2.5%(-4.27Bp，涨跌

幅，下同)，同业 7 天期拆借利率为 2.74%(-10.9Bp)；截至 4 月 7 日，

银行间隔夜回购定盘利率为 2.47%(-5Bp)，银行间 7 天回购定盘利率为

3%(-150bp)。 

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：2017-04-07 更新频率: 每周 
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截至 4 月 7 日，3 月期和 6 月期央票利率分别为 2.91%(-7.23Bp，

周 涨 跌 幅 ， 下 同 ) 和 3.09%(-6.52Bp) ； 1 年 期 国 债 到 期 收 益 率

3%(+13.3Bp)，10 年期国债到期收益率 3.3%(+1.38Bp)。 

图 18 央票利率           图 19 国债到期收益率 

  

更新时间：2017-04-07 更新频率: 每周 

 

理 财 产 品 市 场 ， 截 止 4 月 2 日 ， 3 月 期 理 财 产 品 年 化 收 益

4.41%(+6.6bp)；1 年期理财产品收益率 4.42%(+5.27bp)。截止 4 月 6

日，票据市场，珠三角、长三角票据直贴利率年化分别为 4.3%(-5bp)、

4.25%(-5bp)。 

图 20 理财产品收益率           图 21 票据贴现利率 

 
 

更新时间：2017-04-07  更新频率: 每周 

 

四、市场情绪 

4.1、市场量能继续上升，换手回落 

交易较前一周活跃，两市日均成交金额有 5500 亿元，成交水平上升，

日均换手率 3.34%，换手率回落。 

 

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：2017-04-07  更新频率: 每周 

 

4.2、机构投资者仓位下限上升，大宗交易依旧处于低位 

根据 WIND 统计，截止上周五，测算基金总体仓位上限为 59.8%，仓

位下限为 46.09%，机构投资者仓位下限上升。大宗交易来看，成交持仓

位恢复正常水平。 

 

图 24 基金仓位持平     图 25 本周大宗交易活跃度回归正常水平 

  

更新时间：2017-04-07  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 16/10 16/11 16/11 16/12 17/01 17/02 17/02 17/03 17/04

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

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

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：2017-04-07  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：2017-04-07  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：2017-04-07  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：2017-04-07  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： 

我国 1-2 月规模以上工业企业利润同比大增 31.5%，前值+2.3%。

同时，3 月官方制造业 PMI 值为 51.8，续创新高，预期为 51.7。综合看，

国内宏观经济面延续景气局面，对股指、大宗工业品属利多性质。 

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
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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

600812.SH 华北制药 2017-04-10 25,222.72 163,080.47 137,857.76 84.53 163,080.47 163,080.47 100.00 定向增发机构配售股份

000725.SZ 京东方A 2017-04-10 992,047.62 3,515,306.77 2,402,871.15 68.35 3,515,306.77 3,394,918.77 96.58 定向增发机构配售股份

600315.SH 上海家化 2017-04-10 1.80 67,341.65 67,123.05 99.68 67,341.65 67,124.85 99.68 股权激励限售股份

000591.SZ 太阳能 2017-04-10 8,564.72 136,686.27 38,881.12 28.45 136,686.27 47,445.84 34.71 定向增发机构配售股份

300424.SZ 航新科技 2017-04-10 10.78 13,307.00 6,885.74 51.75 13,307.00 6,896.51 51.83 首发原股东限售股份

002430.SZ 杭氧股份 2017-04-10 1,975.10 83,177.60 81,000.82 97.38 83,177.60 82,975.92 99.76 定向增发机构配售股份

000400.SZ 许继电气 2017-04-10 27,069.69 100,832.73 73,744.60 73.14 100,832.73 100,814.30 99.98 定向增发机构配售股份

603906.SH N龙蟠 2017-04-10 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

002706.SZ 良信电器 2017-04-10 2,168.47 25,878.82 15,996.30 61.81 25,878.82 18,164.77 70.19 定向增发机构配售股份

000606.SZ 神州易桥 2017-04-11 3,716.96 76,579.94 46,839.39 61.16 76,579.94 50,556.35 66.02 定向增发机构配售股份

603006.SH 联明股份 2017-04-11 103.38 19,283.56 6,888.00 35.72 19,283.56 6,991.38 36.26 股权激励限售股份

002472.SZ 双环传动 2017-04-12 851.20 67,674.40 52,103.71 76.99 67,674.40 52,954.91 78.25 股权激励限售股份

000735.SZ 罗牛山 2017-04-12 18,009.87 115,151.36 87,950.52 76.38 115,151.36 105,960.39 92.02 定向增发机构配售股份

603701.SH 德宏股份 2017-04-12 1,944.00 7,840.00 1,960.00 25.00 7,840.00 3,904.00 49.80 首发原股东限售股份

300341.SZ 麦迪电气 2017-04-12 214.80 51,033.13 36,869.44 72.25 51,033.13 37,084.24 72.67 股权激励限售股份

600900.SH 长江电力 2017-04-13 176,000.00 2,200,000.00 974,594.15 44.30 2,200,000.00 1,150,594.15 52.30 定向增发机构配售股份

600177.SH 雅戈尔 2017-04-13 33,156.50 255,817.67 222,661.17 87.04 255,817.67 255,817.67 100.00 定向增发机构配售股份

600498.SH 烽火通信 2017-04-14 1,369.38 104,627.30 99,568.73 95.17 104,627.30 100,938.11 96.47 定向增发机构配售股份

603798.SH 康普顿 2017-04-14 1,770.00 10,000.00 2,500.00 25.00 10,000.00 4,270.00 42.70 首发原股东限售股份

002654.SZ 万润科技 2017-04-14 951.18 82,778.70 38,987.36 47.10 82,778.70 39,938.54 48.25 定向增发机构配售股份

002139.SZ 拓邦股份 2017-04-14 5,379.65 45,347.13 29,808.12 65.73 45,347.13 35,187.77 77.60 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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图 35 我国 1-2 月企业利润同比大增        图 36 我国 2 月官方制造业 PMI 值再创新高 

  

更新时间：2017-04-07 更新频率: 每周 

 

国际方面： 

美国 3 月新增非农就业人口为 9.8 万，创近 10 月来新低，预期+18

万；失业率为 4.5%，预期为 4.7%，令市场对美联储加息预期有所降温，

贵金属承压继续减弱。此外，近日叙利亚军事打击事件亦提升其避险价值。 

图 37 美国 3 月新增非农就业人数创新低        图 38 美联储 6 月加息概率预期稳定 

  

更新时间：2017-04-07 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：2017-04-07 更新频率: 每周 
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