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一、 核心观点 

上周美联储6月议息会议宣布加息75bp以对抗通胀，美联储同时下调

年内经济增速预期和上调失业率预期，受全球流动性边际收紧和欧美

经济衰退预期升温的影响，海外风险资产估值集体承压下跌。国内方

面，5月经济金融数据公布，显示基本面已大概率筑底，环比改善明

显，预期一致提升。国内盈利复苏预期同比流动性改善的同时欧美股

债同步大跌，A股近期“以我为主”的风格有望持续，当前大盘指数

估值处于历史中位区间，市场仍将以震荡上行板块轮动为主，后续交

易主线将从中下游制造业供应链恢复逻辑向消费板块疫后复苏反弹和

相关上游高景气周期板块逻辑轮动，建议结构上重点关注：1）金

融、基建、地产产业链、必选消费稳增长主线；2）疫情后业绩修复

预期较强的快递物流，餐饮旅游，机场航空，以及传媒等线下经济相

关行业；3）行业高景气叠加政策扶持力度较大的新能源、新能源汽

车、半导体等制造业成长板块。 

 

二、 上周市场复盘 

上周 A 股主要指数除科创 50 外多数上涨，其中上证指数上涨 0.97%

收报 3316.79 点，创业板指涨 3.94%在主要指数中领涨，上证 50 上



 

涨 1.26%，沪深 300上涨 1.65%，中小 100 上涨 1.18%，中证 500 涨

1.22%，科创 50 跌 0.98%。 

 

分行业看一级行业上周多数上涨。美容护理、农林牧渔、家用电器

等大消费板块和电力设备、汽车的制造板块领涨，煤炭、石油石

化、钢铁等上游周期板块跌幅较大。 

 



 

市场情绪进一步升高，上周万得全 A日均成交额连续第二周突破万

亿元，达到 11327.40 亿元，创近五个月以来新高水平，环比增加近

800 亿元。 

 

 

三、宏观及主要新闻事件 

上周重要新闻、事件： 

6 月 15 日，稳增长|国常会部署支持民间投资和推进一举多得项目

的措施，更好扩大有效投资、带动消费和就业。会议决定，允许中

小微企业缓缴 3个月职工医保单位缴费，规模约 1500 亿元，加力支

持纾困和稳岗。会议指出，要抓住时间窗口，注重区间调控，既果

断加大力度、稳经济政策应出尽出，又不超发货币、不透支未来，

着力保市场主体保就业稳物价，稳住宏观经济大盘。 



 

6 月 15 日，流动性|美联储公布最新利率决议，将基准利率上调 75

个基点至 1.50%-1.75%区间，为 1994 年来最大幅度的加息。美联储

声明表示，高度关注通胀风险，“坚决承诺”将通胀率恢复到 2%，

并重申认为持续加息是适当的。 

6 月 17 日，金融监管|政治局召开会议审议《关于十九届中央第八

轮巡视金融单位整改进展情况的报告》。会议强调，要深刻把握金

融工作规律，深化对金融工作政治性和人民性的认识，坚定不移走

中国特色金融发展之路。要坚持和加强党对金融工作的领导，防范

化解金融风险，深化改革创新，以动真碰硬的狠劲、一抓到底的韧

劲，持续压实整改主体责任和监督责任。 

6 月 17 日，金融|沪深交易所进一步强化可转债交易监管，对可转

债上市首日采取 57.3%和-43.3%的涨跌幅机制，次日起引入 20%的涨

跌幅限制，同时明确异常波动的标准；强化可转债投资者适当性管

理，对新参与投资者增设“2 年交易经验+10 万元资产量”准入要

求，并实施新老划断。 

 

上周主要经济金融数据及事件： 

中国经济运行 5月份“成绩单”出炉，主要经济指标边际改善，国

民经济呈现恢复势头。全国规模以上工业增加值同比增长 0.7%，环

比则增长 5.61%；服务业生产指数同比下降 5.1%，降幅比上月收窄



 

1 个百分点；社会消费品零售总额同比下降 6.7%，降幅比上月收窄

4.4 个百分点，环比则增长 0.05%。1-5月份，全国固定资产投资

（不含农户）同比增长 6.2%，其中 5月份环比增长 0.72%；全国城

镇新增就业 529万人，5 月份调查失业率为 5.9%，比上月下降 0.2

个百分点。 

 

四、市场流动性 

银行间市场流动性：上周央行进行 500 亿元逆回购操作和 2000 亿元

中期借贷便利（MLF）操作，完全对冲到期量。资金面方利率有所上

行，隔夜回购加权利率上周环比上升 2.25 个 bp 至 1.4717%，七天

期上升 7.21 个 bp至 1.7047%；长端利率维持稳定，1年期 shibor

利率环比上行 0.90个 bp 至 2.3780%，10 年国债到期收益率上行

1.10个 BP 至 2.7701%。 

 



 

 

北向资金：北向资金上周连续第三周净流入，周净流入 174.04 亿

元，周成交额占 A股总成交额的 10.77%，环比基本持平。 

 

新发偏股公募基金：上周新成立偏股型公募基金 51.57亿元，环比

连续第二周小幅收窄。 



 

 

融资融券：杠杆资金上周交易情绪延续大幅改善。融资融券余额环

比增加约 269.23 亿元，此前连续三周下跌后连续两周上升；两融交

易额占 A股成交额比为 8.49%，创近九个月以来新高，环比大幅提

高 0.60 个百分点。 

 

 

五、估值与股债性价比跟踪 



 

估值：上周 A 股主要指数估值水平多数上行。万得全 A PE(TTM)上

涨 0.20X 至 17.77X，处于历史估值的 48.33%分位数，创业板指

PE(TTM)上涨 1.73X至 52.82X，处于历史估值的 49.08%分位数；代

表大盘股的沪深 300 指数 PE(TTM)上涨 0.02X 至 12.61X，处于历史

估值的 52.43%分位数；代表中小盘股的中证 500 指数 PE(TTM)下降

0.24X 至 20.65X，处于历史估值的 9.47%分位数。 

 

股债性价比：股债性价比指标（沪深 300 股息率/十年期国债收益

率）环比继续下行，已处于历史均值上方、均值+1 标准差位置下

方。 



 

 


