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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 

 

资料来源：Wind 南华研究 

 

中证 500 现货及期货涨跌幅情况 

 

资料来源：Wind 南华研究 
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1. 宏观动态 

1.1. 今日宏观主题 

英国提前大选影响几何 

4 月 18 日，英国首相特丽莎·梅宣布将原本定于 2020 年的大选提前至今

年6月 8日，而且今日这一决定已经以522比 13的压倒性优势赢得议会支持。

由于此前保守党在议会中仅有多出 17 个席位的微弱优势，因此在脱欧谈判中

颇受掣肘，而目前保守党支持率遥遥领先，所以提前大选很有可能扩大议会力

量，从而在脱欧谈判中获得优势。从资产表现来看，特丽莎·梅宣布提前大选

后，英镑大涨，欧元、美元下跌，英国富时 100 指数暴跌，欧洲其他股指也出

现下跌，但跌幅略小于英股，目前股市仍处于下跌趋势，但英镑已经开始回调。 

 

当前资产价格的走势反映了市场对于欧盟和英国力量强弱对比可能发生

变化的一个预期。此前英国和欧盟的退欧谈判并没有太多的实质性进展，一方

面英国议会驳回了特丽莎·梅的硬脱欧方案，即英国将退出单一市场，退欧之

后不再是欧盟成员，也不会再有部分欧盟成员资格或准成员资格或任何‘半退

半留’的方案。英国退欧谈判的 12 条目标，包括脱离欧洲法院的管辖，维护

劳动者权益，签署自由贸易协定等，同时限制边境人口流动将是英国退欧策略

的核心主题。这一方案受阻反映了英国国内政治的分歧，与此同时英国的传统

盟友北爱尔兰和苏格兰均反对脱欧，此前苏格兰已提出举行第二次脱英公投，

但遭到特丽莎·梅的拒绝；另一方面欧盟的态度也较为强硬，欧盟委员会主席

容克此前表示，英国必须为脱欧支付高达 500 亿至 600 亿欧元的账单，欧盟的

目标非常明确，就是要让英国得不偿失，让英国为其选择买单，以此进一步巩

固欧盟。但如果出现法国勒庞当选的情况，则会使欧盟走向分崩离析的状态，

所以英镑走强、欧元走弱实际上是市场对欧盟和英国力量对比预期转换的体现。 

图 1、英镑兑美元走势 图 2、英国富时 100 股指走势 

 
 

 资料来源：文华财经 南华研究 
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英镑中长期上涨的逻辑在于，英国国内政治集中度上升，能够在和欧盟谈

判当中获得有利条件，同时可以更有力地推行本土改革计划，但这一逻辑可以

实现的前提在于欧盟走向分裂，如果勒庞赢得法国总统选举，那么英镑涨、欧

元跌几乎是必然的。但如果法国是马克龙当选，德国默克尔连任，目前德国民

调显示默克尔的支持率已经超过其最大的对手马丁·舒尔茨，其所在的政党基

民盟支持率仍然最高，这意味着默克尔的地位已逐渐稳固，所以如果欧盟未来

是马克龙+默克尔的组合，英国在谈判中是占不到什么便宜的，英镑大涨的可

能性不高。 

在这种情况下，短期可以逢高做空欧磅，但要及时止盈或止损，如果法国

大选出现黑天鹅，欧磅或者欧元空单可以持有，如果法国形势向好，则及时平

掉欧元空单。另一个比较保险的策略是做空富时 100 指数，因为英国退欧后富

时 100 的大幅上涨很大程度是受益于英镑的贬值，但目前英镑贬值的空间很有

限，而且还可能大幅上涨，因此空富时 100 是一个赢面较高的选择。  
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1.2. 银行间债市行情 

4 月 19 日债券市场指数小幅下跌，其中不包含利息再投资的中债综

合指数（净价）100.2286，下跌 0.0254%，而包含利息再投资的中债综合

指数（财富）172.0006，下跌0.0129%。全市场平均到期收益率为4.2040%，

平均市值法到期收益率为 4.1398%，平均市值法久期为 3.9173。 

利率债市场收益率整体波动不大。早盘国债续发 7年期，中标利率

小幅上行。截止日终，国债收益率曲线波动在 1BP 内；国开债收益率曲

线除个别期限外整体微幅下行 1BP 左右；农发行债、进出口行债收益率

曲线涨跌互现，整体波动 1-3BP。 

具体来看，国债曲线3年期170002带动曲线对应期限稳定在3.15%；

5 年期 170007 带动曲线对应期限上行 1BP 至 3.27%；10 年期 170004 带动

曲线对应期限稳定在 3.41%；30 年期 170005 带动曲线对应期限稳定在

3.82%。 

国开债曲线整体微幅下行，5年期 160218带动曲线对应期限下行3BP

至 4.13%；7 年期 170201 带动曲线对应期限稳定在 4.29%；10 年期 170210

带动曲线对应期限稳定在 4.12%。 

农发行债曲线小幅波动，3年期 170402 带动曲线对应期限稳定在

4.04%；10 年期 170405 带动曲线对应期限下行 1BP 至 4.28%。 

进出口行债曲线小幅波动，5年期 170304带动曲线对应期限上行1BP

至 4.16%；10 年期 170303 带动曲线对应期限稳定在 4.29%。 

地方政府债 AAA-曲线 5年期在市场价格带动上行至 3.96%。 

信用收益率继续上行。具体来看，中债中短期票据收益率曲线（AAA）

3M 期限收益率上行 4BP 至 3.98%，6M 期限收益率上行 1BP 至 4.17%，1年

期收益率下行 1BP 至 4.35%。中债中短期票据收益率曲线（AAA）3年期

收益率上行 1BP 至 4.49%，5 年期收益率上行 3BP 至 4.56%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 18BP 至 2.74%的水平，1M期限

下行 2BP 至 3.94%的水平，3M期限上行 3BP 至 4.36%的水平，6M 期限下

行 3BP 至 4.32%的水平。 

城投债曲线收益率整体上行。具体来看，中债城投债收益率曲线（AAA）

3M上行5BP至 4.20%，3年期上行7BP至 4.61%，5年期上行3BP至 4.68%。

中债城投债收益率曲线（AA）3年期上行 7BP 至 4.97%的水平。 

交易所竞价交易总成交额约 32亿元，较上一交易日明显缩量。高等

级公司债市场收益率较前一交易日基本持平；中低等级公司债市场收益

率平均较前日上行约 2BP。16 茂业 02（136137）等券成交活跃，收益率

有所上行。 
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图 1.2.1 SHIBOR 短端利率上行 

 

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 4 月 20 日现货主力跟踪值为 1.75，相

比昨天的 0.53 大幅反弹，大于观察值 1，说明现货主力资金活跃度再

次转强。沪深 300 指数平开后，全天在昨收价上方附近宽幅横盘震荡。

板块方面，酿酒、酒店餐饮、医药、互联网、旅游板块涨幅居前，综

合类、石油、建材、房地产、多元金融等板块跌幅居前； 

2) 今日股指期货相对昨日结算价略微低开后，全天在结算价上方宽幅横

盘震荡。今日沪深 300 指数中幅反弹，短期止跌迹象明显，预计短期

继续震荡后企稳反弹，建议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 1705 合约，周四延续在前低处的反弹，震荡向上，短期反弹可能还

会继续，目前仍然处于宽幅震荡中，如果周五上涨，上方在 3460 点会有压力，

可能会再下跌，如果此位置突破，有可能震荡继续向上运行，3475 点再有调

整，最终再次向上，到达 3500 点附近，形成 3405-3500 点间宽幅震荡。 

如果周五下跌，3430 点会有支撑，这里可能也是对突破通道线后的回踩，

之后会继续上涨，但如果此位置跌破，可能将会再次测试前低 3405 点位置，，

一旦此位置也跌破，多单应果断离场。 

下一转折点在 27 日。 

图 1.2-1：IF1705 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。周五（4月 21 日）IF1705 交易策略： 合约

 多头策略 

1) 目前持有的多单跌破 3435 点止损，3460 止盈。 

2) 突破 3460 点，买入，3450 点止损，3475 点止盈。 

 空头策略 

1) 目前持有的空单突破 3450 点止损，3430 点止盈。 

2) 跌破 3430 点，卖出，3440 止损，3405 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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南华期货分支机构 
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电话：0754-89980339 
 
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 
 
义乌营业部 
浙江省义乌市宾王路 208 号 2 楼 
电话：0574-85201116 
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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 
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产品创新研究中心 
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