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本期观点

品种 主要逻辑 策略建议 风险提示

股指

1、宏观：国家统计局公布二季度和上半年GDP初步核算结果。经初步核算，
我国二季度GDP绝对额292464亿元，同比增长0.4%。其中，金融业绝对额
24249亿元，增长5.9%；房地产业绝对额18605亿元，下降7%。上半年我国
GDP绝对额562642亿元，同比增长2.5%。其中，金融业绝对额48973亿元，增
长5.5%；房地产业绝对额37535亿元，下降4.6%。国务院国资委公布数据显
示，上半年中央企业实现营业收入19.2万亿元，同比增长12%；利润总额
14093.6亿元，增长7.1%；净利润10857.5亿元，增长6.1%。截至5月底，中
央企业改革三年行动举措完成率达94.7%，主体任务基本完成。
2、市场综述：上周市场整体回落，IC相对抗跌。成交额稳定在万亿以上。
日均成交1.008万亿，前一周为1.09万亿，缩小873亿，从各指数周强弱分布
看，中证500>沪深300>上证50。
3、资金面：Wind数据显示，北向资金午后再度加速离场，全天大幅净卖出
89.31亿元，当周5个交易日全部呈净卖出态势，累计减仓超220亿元。截至7
月14日，7月8日至7月14日，周融资净买入额25.62亿元，周度投资者加杠杆
意愿继续回升。
4、整体逻辑：Q3预计信用持续改善、盈利触底回升。①6月出口、工业、服
务业、消费、投资等消费数据当月同比增速均较5月改善，仅房地产投资恶
化，宏观基本面改善逻辑短期无法证伪。②5、6月社融呈现持续改善；且6
月信贷数据中，中长期贷款占比66%，较此前35%的水平大幅改善，显示实体
需求向好，随着疫后复苏，信用改善预计仍将持续。③根据自上而下的盈利
预测模型，维持Q2是全年业绩低点的判断，全A非金融Q3盈利增速也有望回
升。
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01 行情回顾



操作上，上周走势强弱上看，中
证500 >沪深300 >上证50，从估
值看仍可以关注IC反弹。可以关
注短线急跌后的做空波动率机会

或弱势反弹机会。

数据来源：Wind

周度行情回顾

2,000.00

3,000.00

4,000.00

5,000.00

6,000.00

7,000.00

8,000.00

美国:标准普尔500指数日 沪深300指数日 上证50指数日 中证500指数日

主要指数 周涨跌幅 涨跌点数 收盘价 成交量（万手）成交量环比
上证指数 -3.81 -128.02 3,228.06 174,520 -3.65%
上证50 -5.14 -153.91 2,839.39 21,861 8.46%
沪深300 -4.07 -180.25 4,248.53 69,121 -2.23%

科创50 -2.88 -31.76 1,072.26 4,919 -10.66%

中证500 -3.24 -207.64 6,196.80 73,796 -11.08%
深证成指 -3.47 -446.12 12,411.01 231,595 -0.22%
创业板指 -2.03 -57.14 2,760.50 50,785 -7.48%



数据来源：Wind

国内数据（一）

三大指数的基差因
换月走弱。
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数据来源：Wind

国内数据（二）

目前上证50指数PE为
12.26，沪深300指数PE
为10.08，中证500指数
PE为20.23，分别处于
历史47.07分位水平、
历史51.73分位水平以
及9.85分位水平。相比
而言，IC作为整体估值
的相对优势明显。
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数据来源：Wind

国外数据
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02 宏观分析



数据来源：Wind

国内宏观（一）
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数据来源：Wind

国内宏观（二）
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数据来源：Wind

国内宏观（三）
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数据来源：Wind

国内高频数据（一）
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数据来源：Wind

国内高频数据（二）
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房屋施工面积:累计同比 房屋新开工面积:累计同比
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房屋销售面积

商品房销售面积:累计同比月 % 本年购置土地面积:累计同比月 %
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国外宏观（1）
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国外宏观（2）
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03 市场情绪



数据来源：wind

资金面：资金成本整体走低
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情绪面：资金热情内松外紧
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陆股通:当日买入成交净额(人民币)
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1、金观平：用好货币政策还有充足空间。随着国内疫情形势总体好转、稳经济一揽子措施加快落
地、货币政策加大实施力度，国民经济运行趋于好转，主要经济指标边际改善。展望下半年，我国
经济恢复的基础还不稳固，经济运行仍有不确定和不稳定因素。应对可能出现的超预期的新挑战、
新变化，货币政策有充足空间、充分工具。

2、7月20日，中国7月一、五年期贷款市场报价利率(LPR)。

本周市场重要信息
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