
 

总体观点：A 股主要指数上周涨跌分化，上证指数上涨 0.6%，深成指及创业板指收跌。

市场风格表现分化，代表大盘蓝筹的沪深 300 及上证 50 收涨，而代表中小盘股的中证 500

及中证 1000 下跌。MSCI 中国 A50 指数上涨 0.81%，富时中国 A50 指数单周上涨 1.19%，与

之对应的 SGX A50 股指期货主力合约回升 1.36%。行业板块涨跌互现，房地产、建筑材料板

块大幅走弱；银行、通信板块涨幅居前。海外层面上，美国 7 月 PPI、CPI 均低于预期，核

心 CPI 符合预期。美国 7 月零售销售环比升 1.0%，明显超过预期的 0.3%。美国最新初请失

业金人数低于预期，缓解衰退担忧。美国 8 月密歇根消费信心超预期回升，拜登退选后选

民对通胀和经济前景更加乐观。在经济与政策环境多方影响下，CME 降息预期在近一周有

所降温，9 月降息 50BP 的概率由 51%下降至 25%。对于 A 股而言，周四公布的 7 月份经济

数据整体偏弱，除消费品零售总额外，同比增速均较上月有所回落，但基本符合预期，且市

场此前已对弱势基本面有一定反应。因此股指上周走势归结于利空出尽影响超跌反弹。仍需

持续关注基本面修复进程与政策效应落地，A50 短线仍存反弹动能，中期走势谨慎为主。 

图 1：A 股主要指数单周涨跌幅（%） 

 

资料来源：wind,瑞达国际 
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图 2：全球主要指数单周涨跌幅（%） 

 

资料来源：wind,瑞达国际 

图 3：MSCI 中国 A50 市盈率（TTM） 

 

资料来源：wind,瑞达国际 

海外消息面：（1）美国：美联储讲话鹰鸽交织，博斯蒂克希望看到更多数据才降息，古

尔斯比暗示目前限制性政策不合适，并对就业市场表示担忧；（2）美国 7 月 PPI、CPI 均低

于预期，核心 CPI 符合预期。美国 7 月零售销售环比升 1.0%，明显超过预期的 0.3%。美国

最新初请失业金人数低于预期，缓解衰退担忧。（3）欧元区 8 月 ZEW 经济景气指数为 17.9，

前值 43.7；经济现况指数为-32.4，前值-36.1；（4）欧元区第二季度 GDP 修正值同比升 0.6%，

预期升 0.6%，初值升 0.6%，第一季度终值升 0.4%；环比升 0.3%，预期升 0.3%，初值升 0.3%，
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第一季度终值升 0.3%；（5）英国 6 月三个月 ILO 失业率为 4.2%，预期 4.5%，前值 4.4%。英国

7 月失业率为 4.72%，前值 4.4%；失业金申请人数增 13.5 万人，前值从增 3.23 万人修正为增

3.62 万人。 

国内消息面：（1）国家统计局公布数据显示，1-7 月份，固定资产投资同比增长 3.6%，

房地产开发投资下降 10.2%。7 月份，社会消费品零售总额同比增长 2.7%，规模以上工业增

加值增长 5.1%，城镇调查失业率为 5.2%；（2）央行 8 月 15 日以固定利率、数量招标方式开

展了 5777 亿元 7 天期逆回购操作，操作利率 1.70%。当日到期的 MLF 将于 8 月 26 日续做。

Wind 数据显示，当日 71 亿元逆回购和 4010 亿元 MLF 到期；（3）8 月 12 日，A 股成交额

跌破 5000 亿元，创 2020 年 5 月 25 日以来单日新低。据统计，2020 年以来，A 股仅 3 次单

日成交额跌破 5000 亿元。 

市场资金面：截至 8 月 16 日，北向资金单周净流出 54.315 亿，本月累计流出 287.27

亿。两融余额 14142.10 亿，占 A 股流通市值 2.21%。两融周交易额 1985.55 亿，占 A 股成

交额 7.50%。重要股东二级市场单周净减持 10.51 亿元，限售解禁市值为 132.62 亿元。上周，

多数行业主力资金净流出，医药生物资金大幅净流出，传媒板块资金逆市净流入。SHIBOR

隔夜利率上行，整体资金价格整体偏低。 

图 4：陆股通近 30 日流向（亿元；CNY） 
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图 4-5：融资融券余额（亿元） 
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图 6：申万一级行业资金流向（近 5 个交易日，亿元） 

 

资料来源：wind,瑞达国际 

期货价差：当前 A50 指数 PE 处于 2015 年以来 20%分位水平，整体位于中低估值区间。全

球风险偏好回升的前提下，A50 或更具吸引力。SGX 与 MSCI A50 主力基差处于贴水收敛阶

段，两者跨品种价差收至 9930.2，分红影响下，品种月间价差有所扩大，短线参考做多 SGX-

MSCI 价差。 

图 7：SGXA50 主力基差 
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图 8：MCAF A50 主力基差 
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图 9：A50 跨品种价差 
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