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一、 核心观点 

上周A股主要宽基指数多数下跌，仅成长风格为主的科创50和创业板

指收涨。近期市场有所调整的主要原因包括：7月制造业PMI数据为环

比回落且低于荣枯线，市场对基本面复苏趋缓的担忧；国内多地疫情

反复且防控政策基调没有延续边际宽松；台海事件扰动使市场风险偏

好回落，部分资金存在获利了结的需求。海外方面受OPEC+增产协议

和美国原油库存超预期回升影响，原油价格上周大幅回落，已接近俄

乌冲突爆发前夕价格区间，但第三方数据显示美国汽油需求仍小幅扩

张，叠加美国新公布的强劲的就业和薪酬数据，可以证明市场对美国

原油库存数据持怀疑态度并非无中生有，原油价格短期存在修复动

力，市场交易海外特别是美国衰退逻辑也许过早。目前来看沪深300

股债收益率指标处于接近历史均值+2标准差的区间，中小盘估值性价

比仍较突出，在短期事件打压市场风险偏好后A股估值有望得到调整

修复。建议结构上重点关注：1）半导体、消费电子等TMT国产替代板

块2）医药、食品饮料、家用电器、农林牧渔等中下游大消费板块；

3）行业高景气、政策扶持力度较大的新能源、汽车、国防军工等制

造业成长板块。 

 



 

二、 上周市场复盘 

上周 A 股主要指数多数窄幅震荡，其中上证指数跌 0.81%收报

3227.03点，创业板指涨 0.49%，上证 50 跌 0.64%，沪深 300 跌

0.32%，中小 100 涨 0.51%，中证 500 跌 0.38%，科创 50 涨 6.28%连

续两周在主要指数中领涨。 

 

分行业看一级行业上周多数下跌。电子上涨 6.44%领涨，另有计算

机、国防军工、通信、食品饮料等行业领涨，家用电器、房地产、

汽车、建筑装饰等行业跌幅较多。 



 

 

市场情绪触底反弹，上周万得全 A日均成交额为 10370.09 亿元，环

比回升约 1200 亿元，此前已连续四周走低。 

 

 

三、宏观及主要新闻事件 

上周重要新闻、事件： 



 

8 月 1 日，金融监管|央行召开 2022 年下半年工作会议，强调要保

持货币信贷平稳适度增长，综合运用多种货币政策工具，保持流动

性合理充裕；引导金融机构增加对实体经济的贷款投放，保持贷款

持续平稳增长；引导实际贷款利率稳中有降。稳妥化解重点领域风

险，因城施策实施好差别化住房信贷政策；保持房地产信贷、债券

等融资渠道稳定，加快探索房地产新发展模式。开展宏观审慎压力

测试，出台系统重要性保险公司评估办法，对金融控股公司开展全

方位监管。加快推动柜台债券市场发展，统一银行间和交易所债券

市场对外开放资金管理政策。稳步提升人民币国际化水平，夯实贸

易投资人民币结算的市场基础；支持境外主体发行“熊猫债”，稳

步推动“互换通”启动工作，提高人民币金融资产的流动性。 

8 月 1 日，碳中和|国家发改委等三部门印发《工业领域碳达峰实施

方案》，目标是到 2025 年，规模以上工业单位增加值能耗较 2020

年下降 13.5%。方案提出，重点控制化石能源消费，有序推进钢

铁、建材、石化化工、有色金属等行业煤炭减量替代；推进氢能制

储输运销用全链条发展；推动新能源汽车动力电池回收利用体系建

设。实施低碳零碳工业流程再造工程，研究实施氢冶金行动计划。 

8 月 3 日，原油|欧佩克与非欧佩克产油国（欧佩克+）同意 9 月将

“小幅增产”，增产量为每天 10 万桶石油。这也是该机构史上最小

增产幅度，打破了美国要求大幅增产的希望。欧佩克预计原油需求

将继续复苏，美国页岩气供应面临挑战，对全球供需构成影响。 



 

8 月 5 日，房地产|北京推出三个试点项目支持老年家庭养老购房，

老年家庭名下无房且无在途贷款的，可以按照首套房资格支付首付

款，首付比例按最低 35%执行，执行相应贷款优惠利率，同时，子

女可作为共同借款人申请贷款。郑州房地产纾困基金设立运作方案

出台，由中心城市基金下设立纾困专项基金，规模暂定 100 亿元，

采用母子基金方式运作，相关开发区、区县（市）根据纾困项目，

吸引不同类型社会资本共同出资设立子基金。中国华融与阳光集团

签署《纾困重组框架协议》，落实国家关于稳定房地产市场，保交

楼、稳民生的有关要求。 

8 月 5 日，金融监管|银保监会修订发布《保险资产管理公司管理规

定》，自 9 月 1日起施行。《规定》对保险资管公司的境内外保险

公司股东一视同仁，取消外资持股比例上限，同时对所有类型股东

设定统一适用的条件，严格非金融企业股东的管理。另外，《规

定》新增“公司治理”专门章节，严管股东行为；将“风险管理”

单列一章，全面维护长期资金安全；明确提出八项保险资管公司的

禁止行为。 

 

上周主要经济金融数据及事件： 

英国央行宣布加息 50 个基点至 1.75%，为自 1995 年以来最大幅加

息，也是 2008 年 12 月以来的最高利率。自 2021 年 12月以来，英



 

国央行已连续第六次加息。英国央行警告称，英国经济将从今年第

四季度开始萎缩，并在 2023 年全年收缩，成为金融危机以来持续时

间最长的衰退。 

美国 7 月非农就业新增 52.8 万人，创 2 月以来最大增幅，远高于经

济学家预期的 25 万人。同时，美国失业率小幅降至 3.5%，创 2020

年 2 月以来新低。平均时薪环比增长 0.5%，同比增长 5.2%。数据出

炉后，市场预期美联储 9 月将加息 75个基点的概率超过加息 50 个

基点。 

 

四、市场流动性 

银行间市场流动性：上周央行公开市场共投放 100 亿元逆回购，净

回笼 60 亿元。进入 8 月资金面价格全线回落，隔夜回购加权利率回

落 33.25 个 bp 至 1.1048%，七天期回落 26.67 个 bp至 1.4368%；长

端利率延续下行，1年期 shibor利率环比下行 17.50 个 bp至

2.0130%，10 年国债到期收益率下行 3.22 个 BP 至 2.7342%。 



 

 

 

北向资金：上周北向资金周净流出 12.33 亿元，周成交额占 A 股总

成交额的 9.96%，环比提高 0.54个百分点。 

 



 

新发偏股公募基金：上周新成立偏股型公募基金 131.44亿元，环比

减少 66.61%，新发公募基金份额已连续 5 周突破百亿元。 

 

融资融券：杠杆资金情绪收敛。两融余额环比减少 76.48 亿元，单

周流出额为 5 月以来新高水平，两融交易额占 A 股成交额比为

7.12%，再创 5 月以来新低水平。 

 

 



 

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小幅回调。万得全 A PE(TTM)下

降 0.11X 至 17.52X，处于历史估值的 45.53%分位数，创业板指

PE(TTM)下降 1.18X至 52.14X，处于历史估值的 46.30%分位数；代

表大盘股的沪深 300 指数 PE(TTM)下跌 0.04X 至 12.06X，处于历史

估值的 42.52%分位数；代表中小盘股的中证 500 指数 PE(TTM)下跌

0.15X 至 20.26X，处于历史估值的 8.34%分位数。 

 

股债性价比：上周沪深 300股息率十年期国债收益率小幅调整，股

债性价比指标（沪深 300 股息率/十年期国债收益率）环比小幅提

升，仍维持在接近均值+2 标准差的买点附近。 



 

 


