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股指破位下跌，等待风险释放 

股指期货周报                                   2017-04-24 

内容要点 

 总体看，上述数据确认国内宏观面阶段性回暖。但随地产调控影响显现、主动性

补库驱动放缓，再结合相关高频数据看，预计下阶段经济基本面将进入温和增长

态势，对市场整体推动将明显弱化。 

 申万行业只有三个板块上涨，家用电器，食品饮料与医药生物上涨，而钢铁，国

防军工与建筑材料领跌，跌幅超 6%。主题概念方面，150 只概念指数中，只有

2 个概念指数板块上涨，分别是冷物链指数与医药电商板块上涨，前期上涨较多

的京津冀一体化，粤港澳自贸概念出现领跌。 

 本周成交量大幅下调，基金仓位小幅调整，市场情绪不佳。 

 投资策略：在管理层从严监管及银监会对金融去杠杆提速局面下，利于股市中长

期发展，但是对于短期影响较大，题材热点全面下跌，市场情绪涣散。从操作上

看，目前应耐心等待市场风险释放，待市场稳定后可介入做多。 

操作策略跟踪 

 

 

 

类型 
合约/ 

组合 
方向 
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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        IF1705    多       3441     2017-04-21    3 星      3600       3350        / 

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、当周市场破位下跌  

 

 

 

 

 

 

一周行情回顾（4 月 17 日-4 月 21 日）：上周，上证综指累计下跌

2.24%，所有指数全部下探调整。  

申万一级行业与主题概念：申万行业只有三个板块上涨，家用电器，

食品饮料与医药生物上涨，而钢铁，国防军工与建筑材料领跌，跌幅超

6%。主题概念方面，150 只概念指数中，只有 2 个概念指数板块上涨，

分别是冷物链指数与医药电商板块上涨，前期上涨较多的京津冀一体

化，粤港澳自贸概念出现领跌。 

股市资金：当周市场成交量回落，融资融券方面，融资余额持续新

高。基金仓位方面，公募基金仓位小幅调整。 

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：在管理层从严监管及银监会对金融去杠杆提速局面下，

利于股市中长期发展，但是对于短期影响较大，题材热点全面下跌，市

场情绪涣散。从操作上看，目前应耐心等待市场风险释放，待市场稳定

后可介入做多。 

策略建议：IF1705 多单持有，新单观望 

二、当周行情回顾 

2.1、大盘指数破位下跌，所有指数均下跌 

上周，上证综指累计下跌 2.24%，指数破位下跌，全部指数回调。  

截至上周五收盘，上证综指报 3173 点（-2.24%，周涨跌幅，下同）；

深证成指报 10314 点（-1.95%）,中小板指报 6691 点（-1.23%），创业

板指报 1839（-2.56%）。 

规模指数方面，上证 50 指数收于点 2347(-0.33%)，沪深 300 指数

收于 3466 点(0.56%)，中证 500 指数收于 6300 点(-3.48%)。 
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图 1 全部指数全部下跌 (%) 图 2 主要指数均出现调整 (%) 

 
 

更新时间：2017-04-21 更新频率: 每周 

 

申万行业只有三个板块上涨，家用电器，食品饮料与医药生物上涨，

而钢铁，国防军工与建筑材料领跌，跌幅超 6%。  

图 3 申万一级行业 (%)          

 

更新时间：2017-04-21 更新频率: 每周 

 

2.2、概念指数全面下跌 

主题概念方面，150 只概念指数中，只有 2 个概念指数板块上涨，

分别是冷物链指数与医药电商板块上涨，前期上涨较多的京津冀一体化，

粤港澳自贸概念出现领跌。  
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图 4 冷物链相关概念领涨 (%) 图 5 京津冀指数领跌 (%) 

  

更新时间：2017-04-21  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 30.23 倍；其中，上证

A 股平均市盈率 14.86 倍；深证 A 股平均市盈率 35.6 倍。 

主要指数方面，沪深 300 指数平均市盈率为 13.04 倍；中证 500 指

数平均市盈率 35.69 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：2017-04-21 更新频率: 每周 

 

上周全部 A 股（非银行）的平均市净率为 2.6 倍；上证 A 股平均市净

率 1.64 倍；深证 A 股平均市净率 3.31 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 2.73 倍；上证 50 平

均市净率 1.21 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：2017-04-21 更新频率: 每周 

 

三、资金面追踪 

3.1、融资余额上涨 

上周，A 股融资余额 9266 亿元。截至 4 月 7 日，证券市场交易结算

资金余额 13401 亿元，较前一周减少 500 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：2017-04-21  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：2017-04-21  更新频率: 每周 
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截至 4 月 21 日当周，央行公开市场操作投放货币为 3600 亿，前值

为 2000 亿；回笼货币为 1900 亿，前值为 1300 亿；净投放货币量为

1700 亿元，前值为 700 亿。此外，上周央行投放了 4955 亿 MLF，以对

冲到期的 2345 亿 MLF。 

展望本周，缴税因素对流动性的影响已经缓解，同时央行公开市场将

有 2500 亿逆回购到期，流动性压力整体较小，资金面对债市的利空影响

或将缓解。 

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：2017-04-21 更新频率: 每周 

 

3.2、当周资金价格 

截至 4 月 21 日，银行间同业隔夜拆借利率为 2.62%(+18.73Bp，

涨跌幅，下同)，同业 7 天期拆借利率为 2.76%(+8.6Bp)；截至 4 月 21

日，银行间隔夜回购定盘利率为 2.65%(+25Bp)，银行间 7 天回购定盘

利率为 3.44%(+54bp)。 

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：2017-04-21 更新频率: 每周 
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截至 4 月 21 日，3 月期和 6 月期央票利率分别为 2.88%(-1.08Bp，

周 涨 跌 幅 ， 下 同 ) 和 3.06%(+0.37Bp) ； 1 年 期 国 债 到 期 收 益 率

3.11%(+7.17Bp)，10 年期国债到期收益率 3.46%(+10.15Bp)。 

图 18 央票利率           图 19 国债到期收益率 

  

更新时间：2017-04-21 更新频率: 每周 

 

理财产品市场，截止 4 月 16 日，3 月期理财产品年化收益 4.32%(-

3.3bp)；1 年期理财产品收益率 4.41%(+5.22bp)。截止 4 月 18 日，票

据市场，珠三角、长三角票据直贴利率年化分别为 4.1%(-5bp)、4.05%(-

5bp)。 

图 20 理财产品收益率           图 21 票据贴现利率 

 
 

更新时间：2017-04-21  更新频率: 每周 

 

四、市场情绪 

4.1、市场成交与换手均下降 

交易较前一周活跃，两市日均成交金额有 4700 亿元，成交水平下降，

日均换手率 4.66%，换手率也下降。 

 

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：2017-04-21  更新频率: 每周 

 

4.2、机构投资者仓位持平，大宗交易恢复正常水平 

根据 WIND 统计，截止上周五，测算基金总体仓位上限为 59.25%，

仓位下限为 46.6%，机构投资者仓位与上周持平。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：2017-04-21  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：2017-04-21  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：2017-04-21  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：2017-04-21  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：2017-04-21  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： 
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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

300008.SZ 天海防务 2017-04-24 1,250.00 38,400.65 19,364.56 50.43 38,400.65 20,614.56 53.68 定向增发机构配售股份

600960.SH 渤海活塞 2017-04-24 1,190.70 95,051.55 51,281.24 53.95 95,051.55 52,471.94 55.20 定向增发机构配售股份

000733.SZ 振华科技 2017-04-24 4,018.33 46,934.22 42,915.89 91.44 46,934.22 46,934.22 100.00 定向增发机构配售股份

002546.SZ 新联电子 2017-04-24 12,844.91 83,404.91 65,696.09 78.77 83,404.91 78,540.99 94.17 定向增发机构配售股份

600260.SH 凯乐科技 2017-04-25 684.20 66,674.76 53,252.71 79.87 66,674.76 53,936.91 80.90 定向增发机构配售股份

300509.SZ 新美星 2017-04-25 630.00 8,000.00 1,999.97 25.00 8,000.00 2,629.97 32.87 首发原股东限售股份

300448.SZ 浩云科技 2017-04-25 413.52 20,231.67 7,253.95 35.85 20,231.67 7,667.47 37.90 首发原股东限售股份

002071.SZ 长城影视 2017-04-25 19,011.53 52,542.99 32,124.86 61.14 52,542.99 51,136.39 97.32 定向增发机构配售股份

002654.SZ 万润科技 2017-04-25 369.34 82,778.70 46,396.09 56.05 82,778.70 46,765.43 56.49 定向增发机构配售股份

002616.SZ 长青集团 2017-04-25 24.78 37,236.68 22,858.33 61.39 37,236.68 22,883.10 61.45 股权激励限售股份

002617.SZ 露笑科技 2017-04-25 11,053.73 73,482.48 58,720.58 79.91 73,482.48 69,774.30 94.95 定向增发机构配售股份

300466.SZ 赛摩电气 2017-04-26 360.00 29,685.56 9,540.00 32.14 29,685.56 9,900.00 33.35 首发原股东限售股份

000690.SZ 宝新能源 2017-04-26 40,434.78 217,588.79 171,823.87 78.97 217,588.79 212,258.65 97.55 定向增发机构配售股份

000793.SZ 华闻传媒 2017-04-26 1,136.84 201,736.60 183,016.68 90.72 201,736.60 184,153.52 91.28 定向增发机构配售股份

300449.SZ 汉邦高科 2017-04-26 50.00 14,418.40 8,306.87 57.61 14,418.40 8,356.87 57.96 首发原股东限售股份

300224.SZ 正海磁材 2017-04-26 85.74 83,512.91 72,718.21 87.07 83,512.91 72,803.95 87.18 股权激励限售股份

002721.SZ 金一文化 2017-04-26 664.46 64,803.60 32,221.59 49.72 64,803.60 32,886.05 50.75 追加承诺限售股份上市流通

300296.SZ 利亚德 2017-04-26 172.96 81,445.53 39,886.63 48.97 81,445.53 40,059.59 49.19 其他类型

600525.SH 长园集团 2017-04-26 237.24 131,731.14 121,361.67 92.13 131,731.14 121,598.91 92.31 股权激励限售股份

300343.SZ 联创互联 2017-04-27 7,022.07 59,039.27 23,386.61 39.61 59,039.27 30,408.68 51.51 定向增发机构配售股份

603029.SH 天鹅股份 2017-04-27 1,318.55 9,334.00 2,334.00 25.01 9,334.00 3,652.55 39.13 首发原股东限售股份

300287.SZ 飞利信 2017-4-27 20,446.26 143,527.38 83,637.38 58.27 143,527.38 104,083.64 72.52 定向增发机构配售股份

300471.SZ 厚普股份 2017-4-28 15.60 14,830.80 8,693.82 58.62 14,830.80 8,709.42 58.73 首发原股东限售股份,追加承诺限售股份上市流通

002712.SZ 思美传媒 2017-4-28 537.59 31,656.38 15,815.42 49.96 31,656.38 16,353.01 51.66 定向增发机构配售股份

002795.SZ 永和智控 2017-4-28 687.50 10,000.00 2,500.00 25.00 10,000.00 3,187.50 31.88 首发原股东限售股份

000959.SZ 首钢股份 2017-4-28 232,286.35 528,938.96 296,652.61 56.08 528,938.96 528,938.96 100.00 定向增发机构配售股份

603822.SH 嘉澳环保 2017-4-28 2,225.00 7,335.00 1,835.00 25.02 7,335.00 4,060.00 55.35 首发原股东限售股份

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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图 35 第 1 季度地产和制造业投资温和增长 图 36 我国 3 月工业增加值同比继续增长     

  

更新时间：2017-04-21  更新频率: 每周 

因基数效应、消费和投资两大分项贡献，我国第 1 季度 GDP 同比

+6.9%，前值+6.8%。其中，第 1 季度固定资产投资同比+9.2%，民间固

定资产投资同比+7.7%，均创近月新高。而 3 月规模以上工业增加值同比

+7.6%，为 2015 年来新高。 

总体看，上述数据确认国内宏观面阶段性回暖。但随地产调控影响显

现、主动性补库驱动放缓，再结合相关高频数据看，预计下阶段经济基本

面将进入温和增长态势，对市场整体推动将明显弱化。 

国际： 

图 37 美国 3 月工业产出表现温和 图 38 欧元区 4 月制造业 PMI 值持续走高      

  

更新时间：2017-04-21  更新频率: 每周 

美国 3 月工业产出环比+0.5%，预期+0.4%，表现温和，对市场预期

无明确指引。欧元区 4 月制造业 PMI 初值为 56.8，预期为 56，意味其

经济基本面仍延改善状态。虽然法国大选则是最大扰动事件，综合目前掌

握各类情况看，预计其潜在风险暂有限。综合看，目前基本金属和贵金属

均缺乏增量驱动。 
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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：2017-04-21 更新频率: 每周 
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