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 沪深 300 现货及期货涨跌幅情况 

 

资料来源：Wind 南华研究 

 

上证 50 现货及期货涨跌幅情况 
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中证 500 现货及期货涨跌幅情况 
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1. 宏观动态 

1.1. 今日宏观主题 

2017 年全国各省投资目标的具体分析 

截至目前，除了海南省还未公布 2017 年政府工作报告之外，全国其他 30

个省份及直辖市均已公布了 2017 年的政府工作目标和 GDP 增长目标，除了北

京、山西、黑龙江、上海、浙江、山东和湖北未披露 2017 年固定资产投资增

速目标外，其他地区均进行了披露。 

对比 2016 年各地区 GDP 增长目标、投资增速目标以及 2016 年的实际 GDP

和投资增速可以发现，全国 31 个省份和直辖市里面，有 8 个省份未达到 GDP

增长目标，分别是河北、山西、内蒙古、辽宁、福建、湖北、湖南和陕西，有

8 个省份刚好达成目标，还有 15 个省份的实际 GDP 增速超过目标增速，也即

从 GDP 角度讲，目标完成率达到 74%，超额完成率接近 50%。 

投资方面，除去 6 个未披露 2016 年投资目标的省份，其他 25 个省份里，

有 16 个省份的实际投资增速未达到目标，其余 9 个省份均超过了目标增速，

分别是吉林、安徽、海南、四川、贵州、云南、西藏、陕西和甘肃。受 2016

年投资增速尤其是民间投资增速持续下行的影响，全国各地的投资目标完成率

较低，仅有 36%左右，尤其是山西、辽宁、福建、广东和新疆，低于投资目标

增速均超过 5 个百分点。从实际情况来看，全国各地 GDP 目标的完成度较高，

而投资目标的完成度较低。 

在此情况下，要如何判断各地 2017 年经济增长目标的靠谱程度呢？GDP

增长目标的完成度较高，因此可信度也较强，但是投资目标的完成度很低，所

以 2017 年目标与 2016 年实际增速基本没有什么可比性，所以我们用 2017 年

与 2016 年目标对比，可以发现，2017 年提高 GDP 增速目标的省份一共有 5个，

下调 GDP 目标的省份有 6 个，目标持平的省份有 19 个，增减省份大致平衡；

投资目标方面，除了8个未披露和公布的省份外，有3个省份上调了投资目标，

分别是辽宁、安徽和新疆，其中新疆上调幅度高达 38 个百分点，另外，有 9

个省份目标与 2016 年持平，有 11 个省份下调了投资增速目标。考虑到投资目

标完成率较低的情况，2017 年各地区投资目标应该认为整体是下调的，不过

我们还是要重点关注一下新疆、辽宁和一带一路重镇的投资情况。 

新疆人民政府提出的 2017 年固定资产投资目标是 1.5 万亿，而 2016 年新

疆的固定资产投资完成额为 9984 亿元，在全国排在倒数第 9 位，过去新疆的

投资增速在大部分年份里都低于全国的平均水平，即使 2017 年新疆全额完成

投资目标 1.5 万亿，在全国也大致只到中游，还不到云南和广西的投资水平。

考虑到新疆的一带一路重镇地位，作为丝绸之路经济带核心区的新疆，与作为

一带一路有机衔接重要门户的广西、面向东南亚辐射中心的云南，以及作为海

上丝绸之路核心区的福建，这几个重镇的地位是相当的，而新疆对于基建设施

的需求显然更多，因此 2017 年的投资目标应该是合理的，有可能还会超额完
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成，新疆投资增长 50%，将拉动全国投资增速近 1个百分点，这对于比上年下

降 2个百分点的全国投资增速来说，也算是雪中送炭了。 

辽宁方面，2016 年固定资产投资增速大幅下降 63.5%，仅有 6436 亿，全

国排倒数第五位，考虑到 2015 年辽宁的固定资产投资总额还有 17640 亿，所

以 2016 年辽宁的投资降幅竟拉低全国整体投资增速 2 个百分点，然而，16年

辽宁的 GDP 增速仅下降了 2.5%，目前还未公布各省份以支出法计算的 GDP 增

长情况，我们还无法知道辽宁 2016 年的资本形成总额等情况，但目前从辽宁

的社会零售品总额和进出口增长来看，均低于全国的平均水平，那么辽宁的经

济增速怎么可能仅仅下降了 2.5%？总之，2016 年辽宁的经济增速到底是什么

情况我们不得而知，但是 2017 年再出现类似情况的可能性较低，那么辽宁经

济增速对于全国平均水平的严重负面影响将会改善。 

一带一路重镇方面，2016 年云南、陕西、甘肃、吉林的实际投资增速均

超额完成，但是福建、广西和新疆这几个最主要的地区投资增速均未达到目标，

随着一带一路投资的逐渐启动，我们认为这些地区的投资增速将会有所提升，

2017 年投资增速上行仍然值得期待。 

 

表 1、全国各省份和直辖市经济增长目标与实际情况对比 

地区 
2016 实际 GDP 增

速-2016GDP 目标 

2016 实际投资增速

-2016 投资目标 

2017GDP 目标

-2016GDP目标 

2017 投资目标

-2016 投资目标 

北京 0.20% 未披露目标 持平 未披露 

天津 达到目标 -4.00% -1.00% -2.00% 

河北 -0.20% -1.60% 持平 -1.00% 

山西 -1.50% -11.20% -0.50% 未披露目标 

内蒙古 -0.30% -1.90% 持平 持平 

辽宁 -8.50% -69.50% 0.50% 6.00% 

吉林 达到目标 0.10% 0.50% -2.00% 

黑龙江 达到目标 未披露目标 持平 未披露目标 

上海 达到目标 未披露目标 持平 未披露目标 

江苏 达到目标 -3.00% -0.50% -3.00% 

浙江 0.50% 未披露目标 持平 未披露目标 

安徽 0.20% 0.70% 持平 0.50% 

福建 -0.10% -6.70% 持平 -1.00% 

江西 0.50% -1.00% 持平 -1.50% 

山东 0.10% 未披露目标 持平 未披露目标 

河南 0.10% -1.30% -0.50% -3.00% 

湖北 -0.90% 未披露目标 -1.00% 未披露目标 

湖南 -0.60% -2.20% -0.50% -3.00% 

广东 达到目标 -5.00% 持平 持平 

广西 达到目标 -1.20% 持平 -1.00% 

海南 达到目标 1.70% 未公布 未公布 
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重庆 0.70% -0.40% 持平 -2.50% 

四川 0.70% 3.10% 0.50% 持平 

贵州 0.50% 3.10% 持平 持平 

云南 0.20% 1.80% 持平 -2.00% 

西藏 1.50% 3.20% 1.00% 持平 

陕西 -0.40% 2.30% 持平 持平 

甘肃 0.10% 0.50% 持平 持平 

青海 0.50% -0.10% 持平 持平 

宁夏 0.60% -1.80% 0.50% 持平 

新疆 0.60% -17.10% 持平 38.00% 

 

表 2、主要一带一路重镇的战略地位 

省份 一带一路战略定位 

新疆 丝绸之路经济带核心区（向西主要窗口） 

甘肃、青海、宁夏、

陕西 

形成面向中亚、南亚、西亚国家的通道、商贸物流枢纽、重要产业和

人文交流基地 

内蒙古、黑龙江、

吉林、辽宁 
向北开放的重要窗口 

福建 21 世纪海上丝绸之路核心区 

云南 面向南亚、东南亚的辐射中心 

广西 21 世纪海上丝绸之路与丝绸之路经济带有机衔接的重要门户 
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1.2. 银行间债市行情 

2 月 16 日债券市场指数上涨幅度较大，其中不包含利息再投资的中

债综合指数（净价）101.046，上涨 0.0536%，而包含利息再投资的中债

综合指数（财富）171.9909，上涨 0.0648%。全市场平均到期收益率为

4.0336%，平均市值法到期收益率为 3.9116%，平均市值法久期为 3.879。 

利率债收益率整体下行。早盘进出口行续发 1、3、5、10 年期，短

期限招标收益率波动不大，中长期限出现明显下行；午后国开续发 1、5、

20 年期，与进出口行类似，1年期中标利率较上日市场价格微幅波动，5、

10 年期下行明显。截止日终，国债收益率曲线除个别期限外，整体下行

2-5BP，10 年期国债期货主力合约收盘大涨 0.85%；国开债曲线整体下行

2-4BP；农发行债曲线涨跌互现，整体波动 2BP 以内；进出口行债曲线除

个别期限外整体下行 1-3BP。 

具体来看，国债曲线 5 年期 170001 带动曲线对应期限上行 1BP 至

3.07%；7年期160025带动曲线对应期限下行4BP至3.23%；10年期170004

带动曲线对应期限下行 5BP 至 3.36%；30 年期 160019 带动曲线对应期限

下行 2BP 至 3.86%。 

国开债曲线整体下行，7年期 170201 带动曲线对应期限下行 2BP 至

4.13%；10 年期 160213 带动曲线对应期限下行 4BP 至 4.12%；20 年期

160205 带动曲线对应期限下行 3BP 至 4.31%。 

农发行债曲线整体涨跌互现，10年期 170405 带动曲线对应期限下行

2BP 至 4.24%。 

进出口行债曲线整体小幅下行，10 年期 160310 带动曲线对应期限下

行 3BP 至 4.24%。 

地方政府债方面，地方政府债 AAA 曲线 4、5年期在市场价格带动下

收至 3.37%、3.45%。 

信用债收益率小幅波动。具体来看，中债中短期票据收益率曲线（AAA）

3M 期限收益率稳定于 3.79%，6M 期限收益率下行 1BP 至 3.80%，1 年期收

益率下行 1BP 至 3.98%。中债中短期票据收益率曲线（AAA）3 年期收益

率稳定于 4.19%，5年期收益率下行 2BP 至 4.42%水平。 

商业银行普通债曲线短端收益率涨跌互现。具体来看，中债商业银

行普通债收益率曲线（AAA）7d 期限上行 25BP 至 3.25%的水平，14d 期限

下行 5BP 至 3.55%的水平，1M期限上行 9BP 至 4.18%的水平，2M 期限上

行 4BP 至 4.37%的水平，3M 期限下行 3BP 至 4.32%的水平，6M期限上行

5BP 至 4.30%的水平，9M期限上行 2BP 至 4.21%的水平，1Y 期限上行 3BP

至 4.21%的水平。 

城投债曲线收益率整体小幅波动。具体来看，中债城投债收益率曲

线（AAA）3M 上行 2BP 至 3.97%。3 年期上行 2BP 至 4.34%，5 年期稳定在

4.52%的水平。中债城投债收益率曲线（AA）5年期稳定在 4.99%的水平。 

交易所竞价交易总成交额约 51亿元，较上一交易日有所缩量。高等

级公司债市场收益率较前一交易日上行约 1BP；中低等级公司债市场收益
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率平均较前日基本持平。13 日照港（122289）等券成交活跃，收益率有

所上行。 

图 1.2.1 SHIBOR 利率小幅抬升 

 

数据来源：WIND 资讯 南华研究 

南华期货研究所宏观经济研究中心章睿哲
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2. 沪深 300 期现主力异动追踪 

股指期货和现货的价格联动是相互的，分析现货主力和股指的关系，起到

更精准的发掘投资机会。本节通过计算现货主力跟踪线，基于统计概率的理念

把握其极值点，当现货主力跟踪线低于 1，说明很不活跃，期货和现货将保持

向下趋势，可以顺势做空期货，或者做期现套保；当现货主力跟踪线高于 1，

说明主力资金积极推高现货市场，趋势向上，可以顺势做多期货，或者可以融

券做空股票做多期货进行期现套利。 

1) 由图 1.2.1 可见，截止 2017 年 2 月 20 日现货主力跟踪值为 1.75，相

比昨天的 0.54 大幅反弹，大于观察值 1，说明现货主力资金活跃度偏

强。沪深 300 指数平开后，全天宽幅震荡大涨。板块方面，船舶、保

险、酿酒、矿物制品、航空板块涨幅居前，公共交通、石油、煤炭、

酒店餐饮、电信运营等板块跌幅居前； 

2) 今日股指期货相对昨日结算价略微高开后，全天宽幅震荡大涨。今日

沪深 300 指数放量大涨，预计短期还将继续上冲，建议激进投资者做

多股指期货同时融券卖出跌幅居前 50 名股票； 

图 1.2.1 现货主力跟踪线与股指期货走势图 

 
数据来源：Tinysoft，南华研究 

附注:现货主力跟踪线=∑前115名股票的流通市值*涨跌幅/沪深300流通

市值。其中，取前 115 名股票列表，是按每个股票流通市值*涨跌幅降序排列

得到的，而 115 是基于自然法则取值。 

南华期货研究所产品创新研究中心 姚永源  
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3. 股指期货走势推演 

股指主力合约走势推演以 5 分钟 K 线为基础，推演 1-3 日内的短线走势，

给出可能会出现转折的高低点位置，为日内短线或者短期波段交易者提供参考。 

股指 1703 合约，周一跳空大幅走高，后市会继续上涨，周二如果上涨， 

3480 点有震荡，但之后还会继续上涨，上方 3530 点会有较大回调。如果 3530

点也大幅突破，下一目标位将在 3750 点。 

如果周二下跌，3450 点有支撑，会继续上涨，如果跌破，3430 点将会有

极强支撑，会继续上涨。 

下一转折点在 2月 28 日。 

图 1.2-1：IF1703走势推演（5分钟图，局部图） 

 

资料来源：博易、南华研究 

南华期货研究所产品创新研究中心 赵鹏涛 
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4. 股指期货短线交易策略 

短线交易策略仅供日内短线交易者或者短线波段交易者参考，尾市平仓或

者轻仓隔夜。周二（2月 21 日）IF1703 交易策略： 合约

 多头策略 

1) 目前持有的多单跌破 3450 点止损，3480 止盈。 

2) 突破 3480 点，买入，3460 点止损，3530 点止盈。 

 空头策略 

1) 目前持有的空单突破 3465 点止损，3450 点止盈。 

2) 跌破 3450 点，卖出，3460 止损，3430 点止盈。 

投资建议仅供参考，投资者据此入市，风险自担。 

 

南华期货研究所产品创新研究中心 赵鹏涛 
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电话：0574-87280438 

 

宁波营业部 

宁波市和义路 77 号汇金大厦 9楼 

电话：0574-87274729 

 

慈溪营业部 

浙江省慈溪市浒山街道开发大道 1277 号 香格大厦 7 楼 

电话：0574-63925104 

 

嘉兴营业部 

嘉兴市中山路 133 号综合大楼东五楼 

电话：0573-82153186 

 

绍兴营业部 

浙江省绍兴市越城区 昆仑商务中心 1幢 1单元 3101 室 

电话：0575-85095807 

 

成都营业部 

四川省成都市高新区天府大道北段 1700 号 1 栋 2 单元 12 层 1209 号 

电话：028-86532609 

 

兰州营业部 

兰州市城关区张掖路街道酒泉路 437-451 号 11 层 001 号 

电话：0931-8805351 

 

大连营业部 

大连市沙河口区会展路 129 号大连国际金融中心 A 座-大连期货大厦第 34 层

3401、3410 号电话：0411-39048000 

 

北京分公司 

北京市西城区宣武门外大街 28 号 2幢 B803、B805 室 

电话：010-63155309 

 

北京营业部 

北京市西城区宣武门外大街 28 号 2幢 B801、B802、B608、B609 室 

电话：010-63161286 

 

太原营业部 

太原市迎泽区解放南路 2号 山西景峰国际商务大厦 2501 室 

电话：0351-2118001 

 

余姚营业部 

浙江省余姚市城区余姚中国塑料城国际商务中心 3幢 102 室 

电话：0574-62509011 

 
哈尔滨营业部 

哈尔滨市香坊区中山路 93 号 201、801、804、811 室 

电话：0451-58896600 

 

 
天津营业部 

天津市河西区友谊路与平江道交口东南侧 大安大厦 A座 802 

电话：022-88371079 

 

上海分公司 

中国（上海）自由贸易试验区松林路 300 号 1701 室 

电话：021-50431979 

 

上海世纪大道营业部 

上海市浦东新区世纪大道 1589 号长泰国际金融大厦 26 楼 

电话：021-50431979 

 

上海虹桥路营业部 

上海市徐汇区虹桥路 663 号 1楼、7楼 

电话：021-52586179 

 

深圳分公司 

深圳市福田区莲花街道金田路 4028 号荣超经贸中心 2701、2702 室 

电话：0755-82577529 

 

深圳营业部 

深圳市福田区金田路 4028 号荣超经贸中心 2703、2705 室 

电话：0755-82577909 

 

广州营业部 

广州市天河区天河北路 28 号时代广场东座 717 室、718 室 

电话：020-38809869 

 

芜湖营业部 

芜湖市镜湖区伟星时代金融中心 1003、1004、1005 

电话：0553-3880211 

 

重庆营业部 

重庆市江北区建新南路 1号 20-2、20-3 

电话：023-62611588 

 

永康营业部 

浙江省永康市丽州中路 63 号 11 楼 

电话：0579-89292777 

 

南通营业部 

南通市南大街 89 号（南通总部大厦）六层 603、604 室 

电话：0513-89011168 

 

厦门营业部 

厦门市思明区鹭江道 96 号之二 2104 室、2105 室、2106 室、2107 室 

电话：0592-2120366 

 

普宁营业部 

广东省普宁市中信华府南向门市东起第 3-8 间首层至二层 

电话：0663-2663855 

 

海宁营业部 

浙江省海宁市海洲街道钱江西路 238 号 广隆财富中心 1 号楼 301、302、312、

313 室 

电话：0573-80703000 

 

舟山营业部 

浙江省舟山市定海临城街道翁山路 555 号交易中心大楼三层 3232、3233 、 3234、

3235 室电话：0580-8125381 

 

南昌营业部 

江西省南昌市红谷滩新区中央广场 B区准甲办公室 1405 室（第 14 层） 

电话：0791-83828829 
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郑州营业部 

郑州市商务外环路 30 号期货大厦 1306 室 

电话：0371-65613227 

 

青岛营业部 

青岛市市南区闽江路 2号 1 单元 2501 室 

电话：0532-80798985 

 

沈阳营业部 

沈阳市沈河区北站路 51 号 15 层 C室 

电话：024-22566699 

 

 

 

义乌营业部 

浙江省义乌市宾王路 208 号 2楼 

电话：0579-85201116 

 

苏州营业部 

苏州工业园区苏惠路 88 号环球财富广场 1幢 2909 室 

电话：0512-87660825 

 

齐齐哈尔营业部 

黑龙江省齐齐哈尔市龙沙区迈特广场 15 层 1 号、2 号   

电话：0452-5883883 

 

 



 

 

免责申明 

本报告中的信息均来源于已公开的资料，尽管我们相信报告中资料来源的可靠性，但我公司对这些信息的准

确性及完整性不作任何保证。也不保证我公司所做出的意见和建议不会发生任何的变更，在任何情况下，我公司

报告中的信息和所表达的意见和建议以及所载的数据、工具及材料均不能作为您所进行期货买卖的绝对依据。由

于报告在编写时融入了该分析师个人的观点和见解以及分析方法，如与南华期货公司发布的其他信息有不一致及

有不同的结论，未免发生疑问，本报告所载的观点并不代表了南华期货公司的立场，所以请谨慎参考。我公司不

承担因根据本报告所进行期货买卖操作而导致的任何形式的损失。 

另外，本报告所载资料、意见及推测只是反映南华期货公司在本报告所载明的日期的判断，可随时修改，毋

需提前通知。未经南华期货公司允许批准，本报告内容不得以任何范式传送、复印或派发此报告的材料、内容或

复印本予以任何其他人，或投入商业使用。如遵循原文本意的引用、刊发，需注明出处“南华期货公司”，并保

留我公司的一切权利。 

 

南华期货研究所六大研发中心 
基础产品研究中心 

杭州市西湖大道 193 号定安名都 3 层（310002） 

电话：0571-87839262 传真：0571-88393740 

金融研究中心 

上海市浦东新区松林路 300 号期货大厦 1701 室（200122） 

电话：021-68400681   传真：021-68400693 

农产品研究中心 

哈尔滨市香坊区中山路 93 号保利科技大厦 201 室 

电话：0451-82345618 传真：0451-82345616 

产品创新研究中心 

深圳市福田区金田路 4028 号荣超经贸中心 2703 室 

电话：0755-82577529    传真：0755-82577539 

宏观经济研究中心 

北京市宣武区宣武门外大街 28 号富卓大厦 B 座 8 楼 

电话：010-63152104 传真：010-63150526 

境外期货研究中心 

杭州西湖大道 193 号定安名都 2 层 

电话：0571-87839340    传真：0571-87839360 

 

 

 

 

 

 

公司总部地址：杭州西湖大道 193 号定安名都 3 层邮编：310002 

全国统一客服热线：400 8888 910 

网址：www.nanhua.net 


