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市场维持弱势判断，权重股相对稳健 

股指期货周报                                   2017-05-22 

内容要点 

 从相关高频数据，以及 4 月物价走势看，国内投资及工业景气表现放缓符合预期，

印证第 1 季度为经济增速高点。而货币政策监管力度虽有所缓和，但整体导向未

变，故宏观面因素对大类资产依旧缺乏驱动。  

 申万行业只有建筑装饰，银行以及非银金融板块下跌，而采掘食品饮料与综合行

业领涨。主题概念方面，150 只概念指数中，只有 6 个概念指数板块下跌，页岩

气指数，油气改革指数领涨，而次新股与北部湾区概念领跌。 

 本周成交量持平，基金仓位小幅下调，市场情绪调整中。 

 投资策略：在金融去杠杆以及外围动荡的背景下，市场逐渐走低，虽有反弹但资

金入场热情不高，短期来看市场缺乏新推涨驱动，维持整体弱势判断。而权重指

数具护盘需求，表现相对稳健，保守投资者可做多 IH 空 IC 套利。 

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 IH1706 空 IC1706    0.397     2017-05-19    3 星       0.42       0.385       / 

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、当周市场小幅反弹 

 

 

 

 

 

 

一周行情回顾（5 月 15 日-5 月 19 日）：上周，上证综指累计上涨

0.23%，主板指数小幅反弹。  

申万一级行业与主题概念：申万行业只有建筑装饰，银行以及非银

金融板块下跌，而采掘食品饮料与综合行业领涨。主题概念方面，150

只概念指数中，只有 6 个概念指数板块下跌，页岩气指数，油气改革

指数领涨，而次新股与北部湾区概念领跌。 

股市资金：当周市场成交量持平，融资融券方面，融资余额也出现

回落。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，暂无套利空间。 

市场展望：在金融去杠杆以及外围动荡的背景下，市场逐渐走低，

虽有反弹但资金入场热情不高，短期来看市场缺乏新推涨动能，维持整

体弱势判断。而权重指数具护盘需求，表现相对强势，保守投资者可做

多 IH 空 IC 套利。 

策略建议：多 IH1706-空 IC1706 

二、当周行情回顾 

2.1、大盘指数小幅反弹，权重相对稳定 

上周，上证综指累计上涨 0.23%，主板小幅反弹，仅上证 50 指数下

跌。  

截至上周五收盘，上证综指报 3090 点（0.23%，周涨跌幅，下同）；

深证成指报 9970 点（1.86%）,中小板指报 6496 点（1.45%），创业板

指报 1801（1.49%）。 

规模指数方面，上证 50 指数收于点 2320(-0.58%)，沪深 300 指数

收于 3382 点(0.54%)，中证 500 指数收于 6089 点(1.89%)。 
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图 1 指数小幅反弹 (%) 图 2 上证 50 指数下跌 (%) 

  

更新时间：2017-05-19 更新频率: 每周 

 

申万行业只有建筑装饰，银行以及非银金融板块下跌，而采掘食品饮

料与综合行业领涨。 

图 3 申万一级行业 (%)          

 

更新时间：2017-05-19 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 6 个概念指数板块下跌，

页岩气指数，油气改革指数领涨，而次新股与北部湾区概念领跌。  
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图 4 页岩气概念领涨 (%) 图 5 北部湾区概念指数领跌 (%) 

  

更新时间：2017-05-19  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 27.12 倍；其中，上证

A 股平均市盈率 14.07 倍；深证 A 股平均市盈率 32.48 倍。 

主要指数方面，沪深 300 指数平均市盈率为 12.46 倍；中证 500 指

数平均市盈率 31.24 倍；上证 50 指数平均市盈率 10.37 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：2017-05-19 更新频率: 每周 

 

上周全部 A 股（非银行）的平均市净率为 2.47 倍；上证 A 股平均市

净率 1.56 倍；深证 A 股平均市净率 3.17 倍。主要指数方面，沪深 300

指数平均市净率 1.46 倍；中证 500 指数平均市净率 2.56 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) 
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更新时间：2017-05-19 更新频率: 每周 

 

三、资金面追踪 

3.1、融资余额下降 

上周，A 股融资余额 8976.96 亿元。截至 5 月 12 日，证券市场交易

结算资金余额 12467 亿元，较前一周增加 200 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：2017-05-19  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：2017-05-19  更新频率: 每周 
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截至 5 月 19 日当周，央行公开市场操作投放货币为 4100 亿，前值

为 1900 亿；回笼货币为 2500 亿，前值为 3100 亿；净投放货币量为

1600 亿元，前值为-1200 亿。此外，上周有 1795 亿 MLF 到期，综合看

上周净投放-195 亿元。 

近期央行持续暂停投放 28D 逆回购，公开市场操作呈现“锁长放短”

特征，原因可能在于，4 月上旬以来监管去杠杠压力持续，需要流动性的

释放予以对冲，央行的公开市场操作和监管趋严形成配比。考虑到监管去

杠杠仍未结束，短期内“锁长放短”的操作思路或将延续，资金面整体延

续偏宽松格局。 

4 月央行 SLF 净投放 108.87 亿，期末余额为 102.72 亿；MLF 净投

放 440 亿，期末余额为 4.11 万亿；PSL 净投放 839 亿，期末余额为 2.3

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：2017-05-19 更新频率: 每周 

 

3.2、当周资金价格 

截至 5 月 19 日，银行间同业隔夜拆借利率为 2.72%(-7.61Bp，涨

跌幅，下同)，同业 7 天期拆借利率为 2.88%(-3.07Bp)；截至 5 月 19 日，

银行间隔夜回购定盘利率为 2.66%(-9Bp)，银行间 7 天回购定盘利率为

3.2%(-20bp)。 

图 16 银行间市场回购利率             图 17 银行间市场隔夜拆借利率 
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截至 5 月 19 日，3 月期和 6 月期央票利率分别为 3.19%(+5.34Bp，

周 涨 跌 幅 ， 下 同 ) 和 3.38%(+8.5Bp) ； 1 年 期 国 债 到 期 收 益 率

3.48%(+1.44Bp)，10 年期国债到期收益率 3.63%(-2.75Bp)。 

图 18 央票利率           图 19 国债到期收益率 

  

更新时间：2017-05-19 更新频率: 每周 

 

理 财 产 品 市 场 ， 截 止 5 月 14 日 ，3 月 期 理 财 产 品 年 化 收 益

4.38%(+2.16bp)；1 年期理财产品收益率 4.49%(+3.32bp)。截止 5 月

19 日，票据市场，珠三角、长三角票据直贴利率年化分别为 4.3%(+25bp)、

4.25%(+25bp)。 

图 20 理财产品收益率           图 21 票据贴现利率 
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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 4300 亿元，成交水平下降，

日均换手率 3.37%，换手率继续下降。 

 

图 22 A 股月成交金额 图 23 A 股总体换手率回落 

  

更新时间：2017-05-19  更新频率: 每周 

 

4.2、机构投资者仓位小幅下调，大宗交易趋于平淡 

根据 WIND 统计，截止上周五，测算基金总体仓位上限为 58.95%，

仓位下限为 48.21%，机构投资者仓位小幅下降。大宗交易来看，成交持

仓位恢复正常水平。 

 

图 24 基金仓位小幅下调     图 25 本周大宗交易活跃度回归正常水平 

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



             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：2017-05-19  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 

  

更新时间：2017-05-06  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：2017-05-06  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 
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更新时间：2017-05-06  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

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          

 

更新时间：2017-05-19  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： 

我国 1-4 月城镇固定资产投资同比+8.9%，前值+9.2%；民间固定资

产投资同比+6.9%，前值+7.7%。同期，国内 1-4 月规模以上工业增加值

同比+6.7%，预期+6.9%。 

从相关高频数据，以及 4 月物价走势看，国内投资及工业景气表现放

缓符合预期，印证第 1 季度为经济增速高点。而货币政策监管力度虽有所

缓和，但整体导向未变，故宏观面因素对大类资产依旧缺乏驱动。 

图 35 我国 1-4 月固定资产投资增速回落 图 36 我国 1-4 月规模以上工业增加值增速缓 

总股本 流通A股 占比(%) 总股本 流通A股 占比(%) 解禁股份类型

002511.SZ 中顺洁柔 2017-05-22 537.79 50,525.80 48,359.65 95.71 50,525.80 48,897.43 96.78 股权激励限售股份

000676.SZ 智度股份 2017-05-22 248.04 96,571.08 31,400.87 32.52 96,571.08 31,648.91 32.77 定向增发机构配售股份

300301.SZ 长方集团 2017-05-22 10,000.00 79,010.88 38,770.25 49.07 79,010.88 48,770.25 61.73 定向增发机构配售股份

002596.SZ 海南瑞泽 2017-05-22 1,898.90 97,608.72 62,619.27 64.15 97,608.72 64,518.17 66.10 定向增发机构配售股份

300166.SZ 东方国信 2017-05-22 1,800.42 65,637.82 48,280.31 73.56 65,637.82 50,080.73 76.30 定向增发机构配售股份

300195.SZ 长荣股份 2017-05-22 3,647.10 43,348.36 17,120.28 39.49 43,348.36 20,767.39 47.91 定向增发机构配售股份

300448.SZ 浩云科技 2017-05-22 43.84 20,231.67 7,253.95 35.85 20,231.67 7,297.79 36.07 股权激励限售股份

002279.SZ 久其软件 2017-05-22 2,266.22 70,365.42 26,144.18 37.15 70,365.42 28,410.40 40.38 定向增发机构配售股份,追加承诺限售股份上市流通

603383.SH 顶点软件 2017-05-22 2,105.00 8,419.00 2,105.00 25.00 8,419.00 2,105.00 25.00 首发一般股份,首发机构配售股份

600222.SH 太龙药业 2017-05-23 1,909.49 57,388.63 51,856.51 90.36 57,388.63 53,766.00 93.69 定向增发机构配售股份

000420.SZ 吉林化纤 2017-05-23 35,000.00 197,070.67 63,661.37 32.30 197,070.67 98,661.37 50.06 定向增发机构配售股份

000530.SZ 大冷股份 2017-05-23 609.00 61,177.66 35,684.38 58.33 61,177.66 36,293.38 59.32 股权激励限售股份

300170.SZ 汉得信息 2017-05-23 582.18 85,788.79 64,335.95 74.99 85,788.79 64,918.13 75.67 股权激励限售股份

002708.SZ 光洋股份 2017-05-23 1,500.64 46,947.00 21,391.87 45.57 46,947.00 22,892.51 48.76 定向增发机构配售股份

300383.SZ 光环新网 2017-05-23 11,626.44 144,635.14 124,836.36 86.31 144,635.14 136,462.80 94.35 定向增发机构配售股份

002051.SZ 中工国际 2017-05-23 271.43 92,776.53 92,055.00 99.22 92,776.53 92,326.43 99.51 股权激励限售股份

002721.SZ 金一文化 2017-05-23 2,767.28 64,803.60 32,221.59 49.72 64,803.60 34,988.87 53.99 定向增发机构配售股份

002249.SZ 大洋电机 2017-05-24 62.06 236,954.58 135,887.56 57.35 236,954.58 135,949.62 57.37 股权激励限售股份

300370.SZ 安控科技 2017-05-25 1,044.45 95,868.26 50,723.17 52.91 95,868.26 51,767.62 54.00 追加承诺限售股份上市流通

600811.SH 东方集团 2017-05-25 85,125.10 285,736.62 166,680.54 58.33 285,736.62 251,805.64 88.13 定向增发机构配售股份

300184.SZ 力源信息 2017-05-25 360.07 65,819.74 29,134.28 44.26 65,819.74 29,494.35 44.81 定向增发机构配售股份

002558.SZ 世纪游轮 2017-05-25 15,957.45 168,698.33 13,037.33 7.73 168,698.33 28,994.77 17.19 定向增发机构配售股份

300319.SZ 麦捷科技 2017-05-25 10.20 23,366.97 14,511.06 62.10 23,366.97 14,521.26 62.14 股权激励限售股份

002798.SZ 帝王洁具 2017-05-25 1,068.37 8,637.74 2,160.00 25.01 8,637.74 3,228.37 37.38 首发原股东限售股份

002671.SZ 龙泉股份 2017-05-26 1,666.67 47,658.26 32,234.20 67.64 47,658.26 33,900.87 71.13 定向增发机构配售股份

600201.SH 生物股份 2017-05-26 388.64 61,315.24 56,894.35 92.79 61,315.24 57,282.99 93.42 股权激励限售股份

002077.SZ 大港股份 2017-05-26 4,620.69 58,034.85 25,125.65 43.29 58,034.85 29,746.34 51.26 定向增发机构配售股份

603686.SH 龙马环卫 2017-05-26 169.50 27,235.00 10,060.00 36.94 27,235.00 10,229.50 37.56 股权激励限售股份

300512.SZ 中亚股份 2017-05-26 1,069.99 27,000.00 6,750.00 25.00 27,000.00 7,819.99 28.96 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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国际： 

本周美国总统特朗普因“通俄门”事情引发被弹劾危机，致市场避险

情绪急剧升温，上周还处在谷底的 VIX 指数 5 月 17 日大涨逾 45%，金

价当天大涨近 2%。 

但从目前最新情况看，其弹劾程序较为复杂，且共和党在参众两院均

有着明显优势，其弹劾案可能连审议流程都无法进入。基于此，本次的风

险事件或将以风波的平息为结局，避险驱动后继无力。 

图 37 美国国会弹劾程序 图 38 美国两党国会席位分布 

 

 

更新时间：2017-05-22 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：2017-05-19 更新频率: 每周 
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