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虽成交惨淡，但情绪未悲观 

股指期货周报                                   2016-09-23 

内容要点 

 综合社会融资和人民币贷款增速看，房地产行业投机情绪不断增强，与决策

层抑制“脱实向虚“、抑制资产泡沫的导向不符合，故货币政策放松可能性

不大。国际来看：美国加息延迟，日本继续宽松，短期利空出尽。 

  上周申万一级行业尽数收涨，仅国防军工板块下跌，其中建筑装饰，建筑材

料等板块块本周领涨；概念指数涨跌互现，本周物流概念，PPP 概念相关指

数(环保,PM2.5 基建等)领涨，受国家财政政策影响，PPP 热点炒作持续； 

 当周市场成交金额与上周持平，换手率环比下降，大宗商品上一周有一波反

弹，成交金额猛增。公募基金仓位方面，继中秋前一周大幅减仓后，本周仓

位已停止下降。  

 投资策略： 美国决议加息延后，日本继续 QQE 宽松政策，外围风险暂时解

除。国内财政政策推进，各地 PPP 项目落地。开通深港通在即，同时券商概

念已经调整至低位，IF，IH 有足够安全边际和上涨空间。因此，逢低轻仓做

多 IF，IH。 

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

(%) 

单边 IH1610 多 2179.8 2016-09-23   4 星 2340      2160 / 

单边 IF1610 多 3241 2016-09-23   3 星 3500      3150 / 

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、当周市场弱势反弹，中小板指上涨幅度较好  

 

 

 

 

 

 

一周行情回顾（9 月 19 日-9 月 23 日）：上周，上证综指累计上涨

1.033%，节后出现弱势反弹走势，成交热情依旧不佳。 

申万一级行业与主题概念：当周指数尽数收涨，仅国防军工板块下跌。

主题概念方面：概念板块指数出现普涨， 政策影响下，PPP 相关概念涨

幅持续靠前。次新股概念板块指数领跌收-1%以上。 

股市资金：当周市场成交量较上一周持平，仍是处于存量资金之间的

博弈阶段。融资融券方面，与前期持平。总体上市场交易情绪不佳，但

情绪无明显悲观。基金仓位方面，整体仓位已调至低点，下调仓位可能

性及小。 

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，无套利空间。 

市场展望：国际环境：美国决议 9 月不加息，日本持宽松政策，利多

股指。市场盘面：成交平淡，日内振幅创 14 年来新低，但是市场情绪并

不悲观，低成交量成为长假前的共识。短期来看，节前最后一周市场有

下探的需要但空间有限（房地产板块回吐），逢低做多股指。 

策略建议：逢低做多 IH。 

二、当周行情回顾 

2.1、节后若反弹,指数震荡上行 

上周，上证综指累计上涨 1.033%，呈节后弱反弹态势，但是成交热

情依旧不强，上涨动能不足。 

截至上周五收盘，上证综指报 3033 点（1.033%，周涨跌幅，下同）；

深证成指报 10609 点（1.487%）,中小板指报 6822 点（1.414%），创

业板指报 2156（0.557%）。 

规模指数方面，上证 50 指数收于点 2196.29(1.472%)，沪深 300

指数收于 3275 点(1.141%)，中证 500 指数收于 6370 点(1.47%)。 
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图 1 本周中小创涨幅靠前 (%) 图 2 中小创涨幅靠前(%) 

 
 

更新时间：2016-9-23 更新频率: 每周 

 

申万一级行业方面，当周行业普遍上涨。仅家国防军工板块下跌

（-0.29%），休闲服务，建筑装饰，建筑材料，房地产领涨，涨幅超 2.5%。 

 

图 3 申万一级行业普遍收阳 (%)          

 
更新时间：2016-9-23 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，受圆通借壳上市影响，

物流板块出现爆发领涨收 4.07%，同时相关 PPP 概念依旧持续上涨势头。

次新股板块指数这周领跌，收跌 5.09%。 
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图 4 物流以及，PPP 相关概念指数领涨(%) 图 5 次新股指数领跌(%) 

  

更新时间：2016-9-23  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 30.74 倍；其中，上证

A 股平均市盈率 13.6 倍；深证 A 股平均市盈率 39.18 倍。 

主要指数方面，沪深 300 指数平均市盈率为 12.14 倍；中证 500 指

数平均市盈率 36.95 倍；上证 50 指数平均市盈率 9.8 倍，市盈率持续在

低位。  

 

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：2016-9-23 更新频率: 每周 

 

上周全部 A 股（非银行）的平均市净率为 2.67 倍；上证 A 股平均市

净率 1.59 倍；深证 A 股平均市净率 3.7 倍。主要指数方面，沪深 300

指数平均市净率 1.47 倍；中证 500 指数平均市净率 2.92 倍；上证 50

平均市净率 1.17 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：2016-9-23 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 8960.28 亿元，本周下降。截至 9 月 14 日，

证券市场交易结算资金余额 13979 亿元，较前一周减少 800 亿，银证转

账变动净额为-119 亿，融资余额以及结算金额的下跌显示市场热情不在。 

 

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：2016-9-23  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：2016-9-23  更新频率: 每周 
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                   截止 9 月 23 日当周，央行公开市场操作投放货币为 12200 亿，前值

为 5251 亿；回笼货币为 2800 亿，前值为 2700 亿；净投放货币量为 9400

亿元，前值为 2551 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：2016-9-23 更新频率: 每周 

 

4.2、当周资金价格保持稳定 

截至 9 月 23 日，银行间同业隔夜拆借利率为 2.1668%(+1.28Bp，

周涨跌幅，下同)，同业 7 天期拆借利率为 2.4046%(+0.90Bp)；银行间

质押式隔夜回购利率为 2.15%(-9Bp)，银行间 7 天回购加权利率为

2.4%(-16bp) 。 

 

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：2016-09-23 更新频率: 每周 
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截至 9 月 9 日，3 月期和 6 月期央票利率分别为 2.1958%(+2.4Bp，

周涨跌幅，下同)和 2.2013%(+0.46Bp)；当周 1 年期国债到期收益率

2.1584%(-2Bp)，10 年期国债到期收益率 2.7318%(-2.87Bp)。 

 

图 18 央票利率           图 19 国债到期收益率 

  

更新时间：2016-09-23 更新频率: 每周 

 

理财产品市场，截止 9 月 18 日当周，3 月期理财产品年化收益

3.8665%(+4.13bp)；1 年期理财产品收益率 3.8882%(-1.38bp)。截止

9 月 23 号，票据市场，珠三角、长三角票据直贴利率年化分别为

2.50%(+10bp)、2.45%(+10bp)。 

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 

 

四、市场情绪 

4.1、市场量能持续不足 

当周交易情绪持续低迷，其中上证综指日均成交金额有 1426.75 亿元，
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日均换手率 0.93%，成交水平持续减弱，国庆前继续缩量，换手率大幅

下降，参与热情不佳。 

 

图 22 A 股月成交金额持平 图 23 A 股总体换手率下降 

  

更新时间：2016-09-23  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 68.72%，

仓位下限为 46.26%，机构投资者仓位水平较上周持平，基金公司维持股

票筹码，下跌空间有限。上周五，大宗交易金额猛增达 53 亿元，应该与

黑色系市场火爆有关。 

 

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：2016-9-23  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

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 
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更新时间：2016-9-23  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：2016-9-23  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：2016-9-23  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：2016-9-23  更新频率: 每周 

 

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： 

我国 8 月新增社会融资规模为 1.47 万亿，预期 9000 亿；新增人民

币贷款 9487 亿元，预期 7500 亿。全国 8 月百城新建商品住宅价格环比

+13.75%，其中一线城市环比+24.58%。 

综合社会融资和人民币贷款增速看，房地产行业投机情绪不断增强，
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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

002013.SZ 中航机电 2016-9-26 82,511.02 160,383.70 57,158.88 35.64 160,383.70 139,669.90 87.08 股权分置限售股份,定向增发机构配售股份

002123.SZ 梦网荣信 2016-9-26 15,595.69 86,159.50 45,532.44 52.85 86,159.50 61,128.14 70.95 定向增发机构配售股份

300358.SZ 楚天科技 2016-9-26 182.53 44,637.44 13,792.69 30.90 44,637.44 13,975.22 31.31 股权激励限售股份

000811.SZ 烟台冰轮 2016-9-26 865.05 43,536.94 39,458.92 90.63 43,536.94 40,323.97 92.62 定向增发机构配售股份

300183.SZ 东软载波 2016-9-26 390.84 45,326.49 25,419.19 56.08 45,326.49 25,810.03 56.94 定向增发机构配售股份

600848.SH 上海临港 2016-9-26 10,741.21 89,517.21 29,214.14 32.64 89,517.21 39,955.35 44.63 定向增发机构配售股份

002581.SZ 未名医药 2016-9-26 18,403.82 65,973.56 22,327.65 33.84 65,973.56 40,731.47 61.74 定向增发机构配售股份

002355.SZ 兴民智通 2016-9-26 249.86 51,370.01 34,172.01 66.52 51,370.01 34,421.87 67.01 追加承诺限售股份上市流通

300042.SZ 朗科科技 2016-9-26 724.58 13,360.00 10,461.28 78.30 13,360.00 11,185.86 83.73 首发原股东限售股份

600817.SH *ST宏盛 2016-9-27 776.42 16,091.01 14,791.49 91.92 16,091.01 15,567.91 96.75 股权分置限售股份

300237.SZ 美晨科技 2016-9-27 308.85 80,726.25 34,428.62 42.65 80,726.25 34,737.47 43.03 定向增发机构配售股份

603808.SH 歌力思 2016-9-27 423.65 24,847.31 7,880.21 31.71 24,847.31 8,303.86 33.42 股权激励限售股份

600381.SH ST春天 2016-9-27 688.44 68,561.15 19,892.58 29.01 68,561.15 20,581.02 30.02 定向增发机构配售股份

002172.SZ 澳洋科技 2016-9-28 311.10 69,486.45 55,121.93 79.33 69,486.45 55,433.03 79.78 股权激励限售股份

002242.SZ 九阳股份 2016-9-28 195.15 76,758.30 76,349.10 99.47 76,758.30 76,544.25 99.72 股权激励限售股份

600744.SH 华银电力 2016-9-28 35,324.99 178,112.43 47,438.45 26.63 178,112.43 82,763.44 46.47 定向增发机构配售股份

300089.SZ 文化长城 2016-9-28 3,298.87 43,480.01 24,928.50 57.33 43,480.01 28,227.37 64.92 定向增发机构配售股份

603766.SH 隆鑫通用 2016-9-28 683.82 83,776.82 80,467.26 96.05 83,776.82 81,151.07 96.87 股权激励一般股份

300248.SZ 新开普 2016-9-29 1,100.92 31,162.43 17,105.56 54.89 31,162.43 18,206.48 58.42 定向增发机构配售股份

603958.SH 哈森股份 2016-9-29 0.03 21,736.00 5,435.54 25.01 21,736.00 5,435.57 25.01 首发机构配售股份

002621.SZ 三垒股份 2016-9-29 16,875.00 22,500.00 5,625.00 25.00 22,500.00 22,500.00 100.00 首发原股东限售股份

300109.SZ 新开源 2016-9-29 1,250.54 17,048.24 8,390.59 49.22 17,048.24 9,641.13 56.55 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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与决策层抑制“脱实向虚“、抑制资产泡沫的导向不符合，故货币政策放

松可能性不大。 

图 35 我国 8 月信贷增速依旧偏旺            图 36 我国 8 月百城新建住宅均价继续上涨 

  

更新时间：2016-9-23 更新频率: 每周 

6.2、当周主要国际宏观经济指标跟踪 

美国： 

美联储维持利率不变，符合市场预期。同时，其最新经济展望将 2016

年 GDP 增速预期下调 0.2%至 1.8%，将失业率上调 0.1%至 4.8%，维持

核心通胀预期在 1.7%不变。综合看，短期内加息概率大幅下降，对全球市

场潜在负面冲击基本解除。 

欧元区： 

欧元区 9 月制造业 PMI 初值为 52.6，预期为 51.5。综合近月连续数

据看，其经济预期整体维持偏多特征，意味着欧洲央行将基本维持既有宽

松政策，对工业品无边际利多驱动。 

图 37 美联储下调最新经济前景展望            图 38 欧元区 9 月制造业 PMI 值表现稳健 

  

更新时间：2016-9-23 更新频率: 每周 



             兴业期货有限公司    

CHINA INDUSTRIAL FUTURES LIMITED 

15 

  

请务必阅读正文之后的免责条款部分 

宏观策略周报 

七、财经周历 

图 39 本周重点关注宏观数据          

 

更新时间：2016-9-23 更新频率: 每周 
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