
 

总体观点：A 股主要指数上周涨跌分化，上证指数小幅收跌，深成指及创业板指涨幅超

2%。市场风格表现较前期有所切换，蓝筹股有所调整，前期深度回调的中小盘显著上涨。MSCI

中国 A50 指数上涨 0.33%，富时中国 A50 指数单周下跌 0.84%，与之对应的 SGX A50 股指期

货主力合约跌 0.92%。海外层面上，权益市场近期单独走升，商品与债市相对走弱，此外美

元与人民币同时走强。主要原因或在于受主要由供给面好转推动，企业盈利预期上升，包括

哈里斯接受 CNN 采访时对于传统能源看法转变以及 OPEC+提升产能预期；另一方面中期

财报表现稳健，市场对于股市的关注和风险偏好上升。对于 A 股而言，从中报业绩看，上市

公司业绩较前两个季度边际改善，但仍处于磨底期，中报业绩落地一定程度缓释了国内市场

悲观情绪，市场企稳还需等待宏观经济的进一步复苏以及政策效应的持续释放。目前，投资

者信心不足，市场成交持续低迷，在国内基本面仍然偏弱的情况下，仍需持续关注基本面修

复进程与政策效应落地，A50 短线支撑相对较强，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 

图 2：全球主要指数单周涨跌幅（%） 
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资料来源：wind,瑞达国际 

图 3：MSCI 中国 A50 市盈率（TTM） 
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海外消息面：（1）美国：高盛将美国第三季度实际 GDP 年化季率预测从 2.5%上调至

2.7%；（2）美国：美联储官网公布了最新美联储贴现率会议纪要，芝加哥联储、纽约联储的

董事会成员在 7 月便投票赞成下调贴现率 25 个基点。这份会议纪要提供了对美联储货币政

策可能走向的洞察，目前市场预期，美联储肯定会在 9 月降息，甚至不排除大幅降息 50 个

基点的可能性；（3）美国：美国抵押贷款利率上周再次降至 2023 年 4 月以来的最低水平，

刺激购房申请小幅回升。根据美国抵押贷款银行家协会公布的数据，30 年期固定利率抵押

贷款的合约利率连续第四周走低，降至 6.44%，为今年以来最长跌势；（4）欧元区：欧洲央

行管委内格尔：核心通胀偏高，这是一大担忧；尽管 2%的通胀目标在望，但尚未达到；经济

复苏的风险可能会进一步对回归目标造成延迟；需要谨慎，不能过快降低政策利率；欧洲央
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行将继续仔细监测未来的数据；（5）日本：日本内阁府发布八月份经济月报，15 个月来首

次上调经济展望。日本政府表示，经济正在适度复苏，但部分领域似乎仍然处于停滞状态。

此外，日本政府自 2023 年 5 月以来首次上调消费预期，自 2022 年 6 月以来首次上调住房

建设预期。 

国内消息面：（1）财政部数据显示，1-7 月，全国一般公共预算收入达 135663 亿元，

同比下降 2.6%，扣除特殊因素影响后，可比增长 1.2%左右；全国一般公共预算支出达 155463

亿元，同比增长 2.5%；（2）国家统计局公布数据显示，1-7 月份，全国规模以上工业企业实

现利润总额 40991.7 亿元，同比增长 3.6%，比 1-6 月份加快 0.1 个百分点，延续稳定恢复

态势。其中，7 月份，规上工业企业利润同比增长 4.1%，增速比 6 月份加快 0.5 个百分点，

连续两个月加快。在 41 个工业大类行业中，有 21 个行业利润增速比上月累计加快或降幅

收窄，回升面超过五成；（3）央行 8 月 29 日以数量招标方式进行了公开市场业务现券买断

交易，从公开市场业务一级交易商买入 4000 亿元特别国债。具体来看，当天分别买入 3000

亿元 10 年期“24 续作特别国债 01”和 1000 亿元 15 年期“24 续作特别国债 02”；（4）国家统

计局公布数据，受近期高温多雨、部分行业生产淡季等因素影响，8 月份，制造业 PMI 为

49.1%，比上月下降 0.3 个百分点，制造业景气度小幅回落。非制造业 PMI 为 50.3%，比上月

上升 0.1 个百分点，景气度略有回升；综合 PMI 为 50.1%，比上月略降 0.1 个百分点。 

市场资金面：截至 8 月 30 日，北向资金合计买卖卖 3494.54 亿；两融余额 13928.31 亿，

占 A 股流通市值 2.19%。两融周交易额 2293.36 亿，占 A 股成交额 7.56%。重要股东二级市

场单周净增持 3.62 亿元，限售解禁市值为 393.47 亿元。上周，多数行业主力资金呈净流出，

电子、银行板块资金大幅净流出，电力设备板块资金逆市流入。 

图 4：陆股通成交统计（亿元；CNY） 

 

资料来源：wind,瑞达国际 

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） 
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期货价差：当前 A50 指数 PE 处于 2015 年以来中低估值区间。随着 9 月美联储打开降

息周期，全球风险偏好回升，A50 相对其他期指更具吸引力。受市场情绪面影响，SGX 与

MSCI A50 主力基差贴水走阔，预计后续震荡偏弱。两者跨品种价差收至 9722.2，分红影响

下，品种月间价差有所扩大，短线参考低位做多 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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