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一、 核心观点 

上周节后市场交易情绪改善，宽幅开启反弹，上证综指和创业板指分

别上涨1.6%和6.4%，市场整体的成交情绪回暖，周五单日成交金额回

升至8500亿元以上；结构性方面，申万31个行业中有26个行业实现上

涨，其中，医药、计算机、农林牧渔、电力设备行业上涨超过6%。A

股市场的超跌反弹来自于三方面，一是市场此前调整幅度较大。A股

市场自7月份以来开启调整已有两个多月，主要指数估值区间仅在历

史分位的20%-30%，市场成交金额缩减至5000-6000亿元的低位。二是

国内基本面改善前瞻信号显现，9月社融增速以及中长期贷款迎来拐

点，宏观政策以及产业政策预期进一步明朗，资本市场改革政策进一

步加码增强信心；三是海外的波动预期在经历前期风险释放后暂缓，

外部扰动相对减弱。考虑到当前宽幅指数估值普遍处于底部，预计本

轮反弹具有持续性，但是反弹强度可能不及今年4月底，波动可能会

更大，建议关注两条反弹主线，一是产业预期进一步明晰且处于市场

底部的医药生物行业，二是高景气具有持续性的新能源细分赛道。 

 

二、 上周市场复盘 



 

上周 A 股宽幅指数多数反弹，其中上证指数涨 1.57%收报 3071.99

点，创业板指涨 6.35%领涨，上证 50 跌 0.97%，沪深 300 涨

0.99%，中小 100 涨 2.14%，中证 500 涨 4.54%，科创 50 涨 1.66%。 

 

分行业看一级行业多数上涨，医药生物、电力设备、农林牧渔、计

算机、机械设备领涨，食品饮料、煤炭、银行、房地产等板块跌幅

较大。 

 



 

市场情绪小幅回暖，上周万得全 A日均成交额为 6989 亿元，环比提

升约 650亿元，结束此前连续 6 周回落趋势。 

 

 

三、宏观及主要新闻事件 

上周重要新闻、事件： 

10 月 12日，海外|美联储 9 月会议纪要显示，官员们认为有必要采

取行动，维持限制性政策；美联储官员赞成近期采取限制性利率；

几名与会者认为需要校准美联储紧缩政策来缓解风险；与会者认

为，在评估政策调整的累积效应的同时，在某个时候放缓加息步伐

将是合适的。美联储很可能在 11 月和 12 月的会议上分别加息 75 个

基点和 50 个基点。市场参与者普遍预计，12 月后加息的步伐将进

一步放缓，2023 年上半年基金利率将达到峰值。 



 

10 月 16日，二十大|党的二十大开幕，党的二十大报告提出新时代

新征程的中心任务，明确中国式现代化的含义和本质。报告指出，

全面建成社会主义现代化强国，总的战略安排是分两步走：从二〇

二〇年到二〇三五年基本实现社会主义现代化；从二〇三五年到本

世纪中叶把我国建成富强民主文明和谐美丽的社会主义现代化强

国。未来五年是全面建设社会主义现代化国家开局起步的关键时

期。党的二十大报告指出，高质量发展是全面建设社会主义现代化

国家的首要任务。必须完整、准确、全面贯彻新发展理念，坚持社

会主义市场经济改革方向，坚持高水平对外开放，加快构建以国内

大循环为主体、国内国际双循环相互促进的新发展格局。要构建高

水平社会主义市场经济体制，建设现代化产业体系，全面推进乡村

振兴，促进区域协调发展，推进高水平对外开放。 

 

上周主要经济金融数据及事件： 

央行发布数据显示，中国 9 月 M2 同比增长 12.1%，增速比上月末低

0.1 个百分点；人民币贷款增加 2.47 万亿元，同比多增 8108 亿

元；社会融资规模增量为 3.53万亿元，比上年同期多 6245 亿元。9

月末社会融资规模存量为 340.65 万亿元，同比增长 10.6%。 

美国劳工部发布数据显示，美国 9 月 PPI 同比升幅由 8.7%回落至

8.5%，但高于市场预期的 8.4%；环比上升 0.4%，为三个月来首次上



 

升，高于预期的 0.2%，上月为下降 0.1%。美国 9月未季调 CPI 同比

升 8.2%，虽然较前值 8.3%有所回落，但仍高于预期的 8.1%。未季

调核心 CPI 同比升 6.6%，创 1982 年 8月以来新高；季调后 CPI 环

比 0.4%，核心 CPI环比上升 0.6%，也均超市场预期。 

9 月份我国 CPI同比上涨 2.8%，比上月扩大 0.3个百分点，创逾两

年新高，但低于市场预期；核心 CPI回落至 0.6%，创 2021 年 4 月

以来新低。此外，9月 PPI 同比涨幅由 2.3%大幅回落至 0.9%。 

 

四、市场流动性 

银行间市场流动性：节后首周央行公开市场累计进行 100 亿元逆回

购操作，净回笼 3470 亿元。资金面方面全线回落，隔夜回购加权利

率下行 83.57 个 bp至 1.2256%，七天期下行 56.28 个 bp 至

1.6123%；长端利率同步下行，1 年期 shibor 利率环比下降 1.30 个

bp 至 2.0030%，10年国债到期收益率下行 1.36 个 BP 至 2.7179%。 

 



 

 

北向资金：上周北向资金周净流出 62.52 亿元，成交热度继续保持

较高水平，周成交额占 A 股总成交额的 13.79%，较上周提高 0.73

个百分点，为近 1年以来新高水平。 

 

新发偏股公募基金：上周新成立偏股型公募基金 38.27亿元，环比

大幅下降。 



 

 

融资融券：上周两融余额环比多增 72亿元，结束此前连续 6 周流出

趋势，两融交易额占 A 股成交额比为 6.73%，环比增加 0.75 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有所修复。万得全 A PE(TTM)上

行 0.38X 至 16.60X，处于历史估值的 35.81%分位数，创业板指



 

PE(TTM)回升 2.73X至 46.37X，处于历史估值的 33.91%分位数；代

表大盘股的沪深 300 指数 PE(TTM)上行 0.06X 至 11.26X，处于历史

估值的 27.89%分位数；代表中小盘股的中证 500 指数 PE(TTM)上行

0.87X 至 21.31X，处于历史估值的 12.51%分位数。 

 

股债性价比：上周沪深 300股息率小幅回落，十年期国债收益率下

行，股债性价比指标（沪深 300 股息率/十年期国债收益率）连续有

所提高，仍处于均值+2标准差上方。 



 

 


