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内容要点 

 国内：8 月 CPI 同比+1.3%，创去年 10 月来新低。随人民币贬值滞后效应

逐步显现，汇率因素对出口刺激作用不宜太乐观。国际：欧央行维持利率和

QE 规模不变，符合预期。美股周五大跌，美国鹰派加息传言又起。 

    美国非农数据不及预期，9月加息概率下跌。短期风险解除。 

 

 上周申万一级行业尽数收涨，房地产和大金融等权重板块下跌，其中建筑装

饰板块本周领涨；概念指数涨跌互现，本周 PPP 概念相关指数(环保,PM2.

5 基建等)继续领涨； 

 当周市场成交金额与上周持平，换手率环比上升；上周指数震荡上涨，PPP

概念热点等概念继上周持续炒作。技术上，大盘调整震荡了 15 个交易日，

即将面临方向的选择；  

 投资策略： 美国加息概率出现反复，美股出现大跌。国内政策监管趋严：

设分级投资门槛，限制抄壳概念，短期风险利空情绪将持续至美国议息会

议。但国内改革慢牛方向没有改变：市场低利率资产荒提供底部支撑，向

下的空间并不大，本周观望为主，或逢低做多。 

操作策略跟踪 

 

 

 

类型 
合约/ 

组合 
方向 

入场 

价格(差) 

首次 

推荐日 
评级 

目标 

价格(差) 

止损 

价格(差) 

收益

(%) 

观望 / / / 2016-09-09 / /      / / 

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、当周市场震荡，中小创上涨幅度较好  

 

 

 

 

 

 

一周行情回顾（9月5日-9月9日）：上周，上证综指累计上涨 0.375%，

震荡上涨。创业板指数当周下跌 1.45%。 

申万一级行业与主题概念：当周指数尽数收涨，仅家用银行，房地产，

传媒和食品饮料四个板块下跌。主题概念方面：概念板块指数涨跌互现， 

PPP 相关概念涨幅靠前。次新股概念板块指数领跌收-5%以上。 

股市资金与市场账户结构：当周市场成交量较上一周持平，现在仍是

处于存量资金之间的博弈阶段，目前 A 股依旧平走调整 15 日，接着将会

是方向的选择，是否市场能否上涨取决于持续的成交量。 

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，逐渐开始恢复至比较低的水平。 

市场展望：国际环境：美国加息概率出现反复，导致美股周五出现大

跌，利空 A 股。国内继续加强监管：分级基金设置 30 万个人投资门槛，

限制炒壳，短期利空。但在低利率资产荒的情况下，向下空间不大。9 月

21 日议息会议之前，震荡偏弱为主。 

策略建议：观望为主。 

二、当周行情回顾 

2.1、市场信心不足，,指数震荡 

上周，上证综指累计上涨 0.375%，震荡偏强。中证 500 指数当周

领涨 1.79%。 

截至上周五收盘，上证综指报 3078.85 点（0.375%，周涨跌幅，下

同）；深证成指报 10762.79 点（1.15%）,中小板指报 6935.74 点（0.92%），

创业板指报 2202.97（1.479%）。 

规模指数方面，上证 50 指数收于点 2229.31(-0.026%)，沪深 300

指数收于 3318.04 点(0.118%)，中证 500 指数收于 1858.85 点(1.79%)。 
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图 1 本周中小创涨幅靠前 (%) 图 2 中小创领涨(%) 

  
更新时间：2016-9-09 更新频率: 每周 

 

申万一级行业方面，当周行业普遍上涨。仅家用银行，房地产，传

媒和食品饮料四个板块下跌，但都是指数权重板块。所有板块中，建筑

装饰板块领涨，收 4.4%。 

 

图 3 申万一级行业普遍收阳 (%)          

 

更新时间：2016-9-09 更新频率: 每周 

 

2.2、概念指数涨跌互现，抗癌和 PPP 概念领涨  

主题概念方面，所有概念板块指数涨跌互现， PPP 相关概念（PM2.5，

海绵城市等等）涨幅靠前。次新股板块指数这周领跌，收跌 5.09%。 
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图 4 PPP 相关概念指数领涨(%) 图 5 次新股指数大跌(%) 

  

更新时间：2016-9-09  更新频率: 每周 

 

2.3、A 股平均估值上升 

截至上周五，全部 A 股(非银行)平均市盈率为 31.11 倍；其中，上证

A 股平均市盈率 13.77 倍；深证 A 股平均市盈率 39.61 倍。 

主要指数方面，沪深 300 指数平均市盈率为 12.32 倍；中证 500 指

数平均市盈率 37.36 倍；上证 50 指数平均市盈率 9.95 倍，除上证 50

外估值较上周略微上涨。 

 

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：2016-9-09 更新频率: 每周 

 

上周全部 A 股（非银行）的平均市净率为 2.71 倍；上证 A 股平均市

净率 1.61 倍；深证 A 股平均市净率 3.75 倍。主要指数方面，沪深 300

指数平均市净率 1.49 倍；中证 500 指数平均市净率 2.98 倍；上证 50

平均市净率 1.19 倍。市净率与上周持平。 

 

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：2016-9-09 更新频率: 每周 

 

三、资金面追踪 

4.1、融资余额继续连降，沪股通资金净流出 

上周五，A 股融资余额 9942.45 亿元，本周上升。截至 8 月 26 日，

证券市场交易结算资金余额 14744 亿元，较前一周减少 300 亿。融资余

额回升显示资金对后市总体乐观。 

 

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：2016-9-09  更新频率: 每周 
 

图 12 前一周银证转账环比下降                           图 13 当周沪股通 

  

更新时间：2016-9-09  更新频率: 每周 
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                    截止 9 月 9 日当周，央行公开市场操作投放货币为 2400 亿，前值为

3615 亿；回笼货币为 3900 亿，前值为 5350 亿；净回笼货币量为 1500

亿元，前值净回笼量为 1735 亿。 

                   8 月央行 SLF 净投放量为 8 亿，期末余额为 0 亿；MLF 净投放量为

520 亿，期末余额为 1.7545 万亿；PSL 净投放量为 683 亿，期末余额为

1.88 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：2016-9-09 更新频率: 每周 

 

4.2、当周资金价格保持稳定 

截至 9 月 9 日，银行间同业隔夜拆借利率为 2.0850%(+1.9Bp，周

涨跌幅，下同)，同业 7 天期拆借利率为 2.3765%(+0.75Bp)；银行间质

押式隔夜回购利率为 2.10%(+2Bp)，银行间 7 天回购加权利率为

2.3%(-10bp) 。 

 

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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更新时间：2016-09-09 更新频率: 每周 

 

截至 9 月 9 日，3 月期和 6 月期央票利率分别为 2.1597%(+1.97Bp，

周涨跌幅，下同)和 2.1911%(-1.1Bp)；当周 1 年期国债到期收益率

2.1622%(+3.25Bp)，10 年期国债到期收益率 2.7678%(+2.26Bp)。 

 

图 18 央票利率           图 19 国债到期收益率 

  

更新时间：2016-09-09 更新频率: 每周 

 

理财产品市场，截止 9 月 4 日当周，3 月期理财产品年化收益

3.8329%(-3.85bp)；1 年期理财产品收益率 3.9464%(+1.41bp)。截止

9 月 9 号，票据市场，珠三角、长三角票据直贴利率年化分别为

2.35%(-5bp)、2.30%(-5bp)。 

图 20 理财产品收益率           图 21 票据贴现利率 

  

更新时间：2016-9-09  更新频率: 每周 
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四、市场情绪 

4.1、市场量能持平 

当周交易情绪持续低迷，其中 A 股日均成交金额有 4859 亿元，日均

换手率 0.93%，成交水平较前一周持平，呈缩量调整态势，换手率略有

上升。 

 

图 22 A 股月成交金额持平 图 23 A 股总体换手率上升 

  

更新时间：2016-09-09  更新频率: 每周 

 

4.2、机构投资者仓位产生下降，大宗交易较前一周小幅下降 

根据 WIND 统计，截止上周五，测算基金总体仓位上限为 68.38%，

仓位下限为 45.2%，机构投资者仓位水平较上周继续下降。当周大宗交

易日均成交额 23 亿元，较前一周大幅下降。 

 

图 24 基金仓位相比上周上升             图 25 本周大宗交易活跃度下降 

  

更新时间：2016-9-09  更新频率: 每周 

 

4.3、三大合约期现基差水平继续缩小，逐渐回归合理。 

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
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间价差基本保持合理水平。基差呈反向市场。情绪转缓。 

 

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：2016-9-09  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：2016-9-09  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：2016-9-09  更新频率: 每周 
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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 
 
图 34 当周解禁重点个股          

 

更新时间：2016-9-09  更新频率: 每周 
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300025.SZ 华星创业 2016-9-12 3,402.52 42,853.06 30,616.85 71.45 42,853.06 34,019.37 79.39 定向增发机构配售股份

002472.SZ 双环传动 2016-9-12 680.36 33,837.20 20,371.50 60.20 33,837.20 21,051.85 62.22 追加承诺限售股份上市流通

300030.SZ 阳普医疗 2016-9-12 924.57 30,879.58 24,352.00 78.86 30,879.58 25,276.58 81.86 定向增发机构配售股份

601616.SH 广电电气 2016-9-12 71.45 93,486.05 93,486.05 100.00 93,557.50 93,557.50 100.00 股权激励一般股份

300396.SZ 迪瑞医疗 2016-9-12 371.25 15,335.00 4,279.19 27.90 15,335.00 4,650.44 30.33 首发原股东限售股份

002602.SZ 世纪华通 2016-9-12 2,179.57 102,709.20 56,594.81 55.10 102,709.20 58,774.37 57.22 定向增发机构配售股份

300011.SZ 鼎汉技术 2016-9-12 274.70 52,934.38 37,073.24 70.04 52,934.38 37,347.94 70.56 定向增发机构配售股份

002519.SZ 银河电子 2016-9-12 14.40 57,505.19 44,134.71 76.75 57,505.19 44,149.11 76.77 股权激励限售股份

002426.SZ 胜利精密 2016-9-12 15,644.95 290,612.36 166,724.84 57.37 290,612.36 182,369.80 62.75 定向增发机构配售股份

600807.SH 天业股份 2016-9-12 15,195.01 88,463.47 49,216.96 55.64 88,463.47 64,411.97 72.81 定向增发机构配售股份

002345.SZ 潮宏基 2016-9-12 1,251.12 84,511.12 82,979.91 98.19 84,511.12 84,231.03 99.67 定向增发机构配售股份

300272.SZ 开能环保 2016-9-12 166.25 33,182.14 20,053.78 60.44 33,182.14 20,220.03 60.94 股权激励限售股份

603393.SH N天然气 2016-9-12 4,000.00 16,000.00 4,000.00 25.00 16,000.00 4,000.00 25.00 首发一般股份,首发机构配售股份

300373.SZ 扬杰科技 2016-9-12 198.50 47,249.08 12,699.95 26.88 47,249.08 12,898.45 27.30 股权激励限售股份

300301.SZ 长方集团 2016-9-13 153.38 79,036.40 40,447.37 51.18 79,036.40 40,600.76 51.37 股权激励限售股份

002078.SZ 太阳纸业 2016-9-13 1,206.40 253,663.52 252,825.43 99.67 253,663.52 254,031.83 100.15 股权激励限售股份

300375.SZ 鹏翎股份 2016-9-13 372.90 18,583.42 7,783.26 41.88 18,583.42 8,156.16 43.89 定向增发机构配售股份

002076.SZ 雪莱特 2016-9-13 25.74 36,709.98 21,190.63 57.72 36,709.98 21,216.37 57.79 定向增发机构配售股份

002415.SZ 海康威视 2016-9-13 762.07 610,315.84 471,408.49 77.24 610,315.84 472,170.57 77.36 股权激励限售股份

000418.SZ 小天鹅A 2016-9-13 64.46 63,248.78 43,840.96 69.32 63,248.78 43,905.41 69.42 股权分置限售股份

300388.SZ 国祯环保 2016-9-14 417.57 30,410.03 14,600.08 48.01 30,410.03 15,017.65 49.38 股权激励限售股份

002343.SZ 慈文传媒 2016-9-14 5,322.06 31,451.00 17,258.24 54.87 31,451.00 22,580.30 71.80 定向增发机构配售股份

600986.SH 科达股份  2016/9  1901/12  2137/11  2023/11 ######  2137/11  2025/10  1900/2 定向增发机构配售股份

600984.SH 建设机械  2016/9  1952/7  2074/5  2018/8 ######  2074/5  2071/2  1900/4 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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六、主要宏观经济指标跟踪 

6.1、当周主要国内宏观经济指标跟踪 

国内： 

因猪肉及蛋类等食品价格回落、外加高基数效应，8 月CPI 同比+1.3%，

创去年 10 月来新低，预期+1.7%。虽然通胀回落，但从央行政策导向看，

为防止脱实向虚、去杠杆，其并无大规模放松可能性。 

随人民币贬值滞后效应逐步显现，当月出口总额同比-2.8%(以美元计

价)，预期-4%，前值-4.4%。但受受制于全球经济的弱需求和不确定性，

汇率因素对出口刺激作用不宜太乐观。 

图 35 我国 8 月 CPI 值创新低            图 36 我国 8 月出口增速降幅略有缩窄 

  

更新时间：2016-9-9 更新频率: 每周 

6.2、当周主要国际宏观经济指标跟踪 

欧元区： 

欧央行维持利率和 QE 规模不变，符合预期。同时，其将 2016 年

GDP 增速预期由 1.6%上调至 1.7%，维持通胀预期为 0.2%不变。 

综合看，欧洲央行目前仍处 QE 与负利率政策效果的观察期，若其通

胀预期未来依旧无法改善，则仍有进一步宽松空间。 

图 37 欧洲央行维持利率不变            图 38 欧洲央行上调 2016 年 GDP 增速预期 
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更新时间：2016-9-9 更新频率: 每周 

七、财经周历 

图 39 本周重点关注宏观数据          

 

更新时间：2016-9-9 更新频率: 每周 
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