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房产资金有望回笼，低估值蓝筹出现机会 

股指期货周报                                   2016-09-30 

内容要点 

 9 月官方制造业 PMI 值为 50.4，连续两月处荣枯线之上，综合企业盈利及

制造业 PMI 值看，国内宏观经济企稳转暖信号增强。行业政策方面，国庆期

间，多地重启限购政策，限制高房价。 

 上周申万一级行业尽数收跌，仅房地产，家用电器板块下跌，其中建筑装饰，

休闲服务本周领跌；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)出现回调，十一节前，旅游食品板块小幅上涨； 

 当周市场成交金额继续下降，换手率环比下降，节前大宗交易成交金额猛降。

公募基金仓位方面，继中秋前一周大幅减仓后，本周仓位已平稳。  

 投资策略： 11 月美国大选，12 月美联储议息，10 月相对外部风险预期较

少。同时宏观来看，9 月 PMI 数据向好，显示经济稳定。政策方面，国庆期

间，多地重启限购政策，QFII，RQFII 投资比例取消，势必会引起部分资金

流入 A 股。资产荒背景下，配置低估值蓝筹股，做多 IF，IH。 

操作策略跟踪 
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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      2150 / 

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、当周市场探底回升，指数普遍收阴  

 

 

 

 

 

 

一周行情回顾（9 月 26 日-9 月 30 日）：上周，上证综指累计下跌

0.96%，国庆节前持续弱势，成交热情依旧不佳。 

申万一级行业与主题概念：当周指数尽数收跌，仅房地产，家用电器，

采掘板块上涨。上周涨幅较好的建筑装饰，休闲服务领跌，跌幅超 3%。

主题概念方面：食品安全，旅游指数板块小幅上涨。前几周上涨的 ppp

概念，装饰园林概念，次新股板块指数继续下跌。 

股市资金：当周市场成交量较上一周继续降低，资金流出迹象。融资

融券方面，融资余额进一步降低，做多热情不足。基金仓位方面，整体

仓位已调至低点，下调仓位可能性及小。总体上市场交易情绪不佳，但

情绪无明显悲观。 

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：影响 A 股的国际风险因素主要有 11 月美国总统大选，12

月美联储议息会议。10 月风险系数相对较低，同时国内宏观方面，9 月

官方 PMI 显示经济数据向好。国庆期间，多地重启限购政策，资产荒背

景下预期部分资金会流入 A 股。因此配置价值蓝筹股为主，选择房地产

板块占比权重最小的 IH。 

策略建议：逢低做多 IH。 

二、当周行情回顾 

2.1、节前指数探底回升,成交低迷 

上周，上证综指累计下跌 0.96%，呈探底回升的态势，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 3004.7 点（-0.96%，周涨跌幅，下

同）；深证成指报 10567.57 点（-0.397%）,中小板指报 6783.59 点

（-0.56%），创业板指报 2149.9（-0.306%）。 

规模指数方面，上证 50 指数收于点 2196.29(-0.86%)，沪深 300

指数收于 3275 点(-0.68%)，中证 500 指数收于 6370 点(-0.66%)。 
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图 1 本周指数微跌(%) 图 2 蓝筹股领跌(%) 

  

更新时间：2016-9-30 更新频率: 每周 

 

申万一级行业方面，当周行业普遍手阴。仅房地产，家用电器，采

掘板块上涨，家用电器板块领涨（1.65%），上周涨幅较好的建筑装饰，

休闲服务领跌，跌幅超 3%。 

 

图 3 申万一级行业普遍收阳 (%)          

 
更新时间：2016-9-30 更新频率: 每周 

 

2.2、概念指数普遍收阴，次新股 PPP 概念领跌  

主题概念方面，所有概念板块指数普遍收阴线，长假前期，食品安

全，旅游指数板块小幅上涨。前几周上涨的 ppp 概念，装饰园林概念上

周领跌，收跌 4%，次新股板块指数继续下跌（-4.6%）。 
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图 4 食品安全，旅游相关概念指数领涨(%) 图 5 次新股指数领跌(%) 

  

更新时间：2016-9-30  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 30.54 倍；其中，上证

A 股平均市盈率 13.48 倍；深证 A 股平均市盈率 39.08 倍。 

主要指数方面，沪深 300 指数平均市盈率为 12.06 倍；中证 500 指

数平均市盈率 36.76 倍；上证 50 指数平均市盈率 9.72 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：2016-9-30 更新频率: 每周 

 

上周全部 A 股（非银行）的平均市净率为 2.65 倍；上证 A 股平均市

净率 1.58 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 2.9 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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三、资金面追踪 

4.1、融资余额继续连降，沪股通资金净流出 

上周四，A 股融资余额 8823.69 亿元，本周继续下降。截至 9 月 23

日，证券市场交易结算资金余额 14013 亿元，较前一周增加 40 亿，银

证转账变动净额为-425 亿，融资余额以及结算金额显示市场热情节前不

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：2016-9-30  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 
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                  截止 9 月 30 日当周，央行公开市场操作投放货币为 4949 亿，前值为

12200 亿；回笼货币为 9150 亿，前值为 2800 亿；净回笼货币量为 4201

亿元，前值为-9400 亿。 

                   9 月央行 SLF 净投放量为 5.52 亿，期末余额为 4 亿；MLF 净投放量

为 1518 亿，期末余额为 1.9 万亿；PSL 净投放量为 445 亿，期末余额为

1.92 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：2016-9-30 更新频率: 每周 

 

4.2、当周资金价格保持稳定 

截至 10 月 9 日，银行间同业隔夜拆借利率为 2.1750%(+0.82Bp，

涨跌幅，下同)，同业 7 天期拆借利率为 2.4250%(+1.90Bp)；截至 9 月

28 日，银行间质押式隔夜回购利率为 2.30%(+15Bp)，银行间 7 天回购

加权利率为 2.6%(+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 

  

更新时间：2016-09-30 更新频率: 每周 
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截至 10 月 9 日，3 月期和 6 月期央票利率分别为 2.1637%(-3.21Bp，

周涨跌幅，下同 )和 2.1747%(-2.66Bp)；  1 年期国债到期收益率

2.16%(+0.16Bp)，10 年期国债到期收益率 2.6760%(-5.58Bp)。 

 

图 18 央票利率           图 19 国债到期收益率 

  

更新时间：2016-09-30 更新频率: 每周 

 

理财产品市场，截止 9 月 25 日当周，3 月期理财产品年化收益

3.8737%(+0.72bp)；1 年期理财产品收益率 3.8831%(-0.51bp)。截止

10 月 9 号，票据市场，珠三角、长三角票据直贴利率年化分别为

2.50%(0bp)、2.45%(0bp)。 

图 20 理财产品收益率           图 21 票据贴现利率 

  

更新时间：2016-9-30  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 1295.2 亿元，

日均换手率 0.6%，成交水平持续减弱，国庆前继续缩量，换手率大幅下
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降，参与热情不佳。 

 

图 22 A 股月成交金额 图 23 A 股总体换手率下降 

  

更新时间：2016-09-30  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 68.86%，

仓位下限为 47.25%，机构投资者仓位水平小幅上升。节前，大宗交易金

额猛降，应该与黑色系行情降温和临近放假有关。 

 

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：2016-9-30  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。 

 

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：2016-9-30  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：2016-9-30  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：2016-9-30  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：2016-9-30  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 1-8 月规模以上工业企业利润同比+8.4%，前值增速为 6.9%。

而 9 月官方制造业 PMI 值为 50.4，连续两月处荣枯线之上。 

综合企业盈利及制造业PMI值看，国内宏观经济企稳转暖信号增强。 

图 35 我国 8 月工业企业利润继续好转           图 36 我国 9 月官方制造业 PMI 值企稳走好 
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300396.SZ 迪瑞医疗 2016-10-10 0.63 15,335.00 4,650.44 30.33 15,335.00 4,651.06 30.33 首发原股东限售股份

600583.SH 海油工程 2016-10-10 37,234.06 442,135.48 404,901.42 91.58 442,135.48 442,135.48 100.00 定向增发机构配售股份

000612.SZ 焦作万方 2016-10-10 91.26 119,219.94 99,026.02 83.06 119,219.94 99,117.28 83.14 股权激励限售股份

603887.SH N城地 2016-10-10 2,460.00 9,810.00 2,460.00 25.08 9,810.00 2,460.00 25.08 首发一般股份,首发机构配售股份

600847.SH 万里股份 2016-10-10 1,907.35 15,328.74 13,421.39 87.56 15,328.74 15,328.74 100.00 定向增发机构配售股份

600599.SH 熊猫金控 2016-10-10 4,000.00 16,600.00 12,600.00 75.90 16,600.00 16,600.00 100.00 定向增发机构配售股份

002559.SZ 亚威股份 2016-10-10 367.30 37,260.37 30,473.46 81.79 37,260.37 30,840.76 82.77 定向增发机构配售股份

300402.SZ 宝色股份 2016-10-12 755.00 20,200.00 5,855.00 28.99 20,200.00 6,610.00 32.72 首发原股东限售股份

600074.SH 保千里 2016-10-12 188.00 243,788.60 89,598.13 36.75 243,788.60 89,786.13 36.83 股权激励一般股份

002322.SZ 理工环科 2016-10-12 7,240.50 40,131.50 15,821.53 39.42 40,131.50 23,062.02 57.47 定向增发机构配售股份

300242.SZ 明家联合 2016-10-12 1,579.30 63,748.10 26,125.18 40.98 63,748.10 27,704.48 43.46 定向增发机构配售股份

603288.SH 海天味业 2016-10-12 228.67 270,495.07 26,946.00 9.96 270,495.07 27,174.67 10.05 股权激励一般股份

600751.SH 天海投资 2016-10-13 17,836.02 289,933.78 179,282.22 61.84 289,933.78 197,118.24 67.99 股权分置限售股份

600200.SH 江苏吴中 2016-10-13 4,104.61 68,758.67 52,396.92 76.20 68,758.67 56,501.53 82.17 定向增发机构配售股份

300247.SZ 乐金健康 2016-10-13 12,600.00 72,219.04 38,320.45 53.06 72,219.04 50,920.45 70.51 定向增发机构配售股份

000833.SZ 贵糖股份 2016-10-13 8,202.10 66,840.19 29,606.55 44.29 66,840.19 37,808.64 56.57 定向增发机构配售股份

000018.SZ 神州长城 2016-10-14 37,524.63 169,824.50 37,815.97 22.27 169,824.50 75,340.60 44.36 定向增发机构配售股份

300071.SZ 华谊嘉信 2016-10-14 5,491.47 68,279.42 42,925.63 62.87 68,279.42 48,417.09 70.91 定向增发机构配售股份

600209.SH 罗顿发展 2016-10-14 430.50 43,901.12 42,204.00 96.13 43,901.12 42,634.50 97.11 股权分置限售股份

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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更新时间：2016-10-7 更新频率: 每周 

6.2、当周主要国际宏观经济指标跟踪 

美国： 

美国 9 月新增非农就业人数为 15.6 万，连续 3 月不及预期；失业率

为 5%，预期为 4.9%。但从市场表现看，上述数据利空影响相对有限，其

12 月加息概率仍高达 65.1%，对贵金属潜在负面冲击仍不宜过分乐观。 

图 37 美国 9 月新增非农就业人数不及预期            图 38 美联储 12 月加息概率仍较高 

  

更新时间：2016-10-7 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：2016-9-30 更新频率: 每周 
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