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1、市场表现回顾 

  

本周上证综指下跌 0.77%，深证综指下跌 0.95%，中小板指数系啊得 0.88%，创业板指数

下跌 1.75%，沪深 300 下跌 0.22%。行业表现：表现相对居前的是食品饮料 (2.87%)、休闲

服务(1.60%)、建筑材料(1.30%)、医药生物(0.79%)、家用电器(0.73%)；表现相对落后的是建

筑装饰(-2.06%)、综合(-2.28%)、农林牧渔(-2.57%)、计算机(-2.74%)、传媒(-3.91%)。 

 

2、市场事件回顾 

 

6 月 25 日，华盛顿邮报的报道指出，三家中国大型银行拒绝执行美法院相关传票，将面

临被切断美元清算渠道的风险。市场担忧贸易战再度升级，该报道导致当日银行板块调整，

市场担心事态升级。随后，三家银行对此事进行了回应，均称未因涉嫌违反任何制裁法律而

受到相关调查。 

 

6 月 26 日，美联储主席鲍威尔在纽约外交关系委员会演讲时表示：美国经济面临的下行

风险近来有所增加，使决策者更有理由在一定程度上下调利率；贸易不确定性以及全球增速

的担忧可能会促进降息；美联储正在考量是否需要货币政策的宽松来应对不确定性。 

 

6 月 27 日国家统计局发布，1-5 月全国规模以上工业企业利润总额同比增速为-2.3，前

值-3.4%；5 月当月同比增长+1.1%，前值-3.7%。尽管 5 月 PPI 增速下行，但工业企业利润当

月同比增速由负转正，累计同比增速有希望于下个月转正。主要原因是减税效果在 5 月开始

加速释放。 

 

6 月 27 日，央行货币政策委员会二季度例会指出，稳健的货币政策要松紧适度，把好货

币供给总闸门，不搞“大水漫灌”，保持广义货币 M2 和社会融资规模增速与国内生产总值

名义增速相匹配。综合运用多种货币政策工具，保持流动性合理充裕。深化利率市场化改革，

保持人民币汇率在合理均衡水平上的基本稳定，促进经济平稳健康发展。 

 

6 月 28 日，国家主席习近平在 G20 峰会上发表重要讲话。习近平宣布，中国将在近期采

取措施的基础上，进一步推出若干重大举措，加快形成对外开放新局面，努力实现高质量发

展。后续将进一步开放市场，主动扩大进口，持续改善营商环境，全面实施平等待遇，大力

推动经贸谈判。 

 

3、市场观点 

 

随着国际经济的走弱，美国降息概率加大，外部环境大幅恶化的概率不大。周末的会谈虽

然很难有实质性的乐观成果，但双方紧张的态势有望缓解，阶段性休战重回谈判的概率较大，

给国内的保增长、促改革争取更多的时间窗口。国内减税降费效果逐步显现，对冲经济下行



压力。流动性和信用环境趋于稳定，后续内在稳增长、促改革的力度有望持续加码。随着外

围担忧明显缓解，时间越长主动性更强。 

 

当前市场对经济悲观预期较为充分，流动性方面随着刚性兑付的逐步打破，无风险收益率

有望实质性下降。内部高阶版供给侧改革有望加速推进，估值有望持续提升。 

 

截至周五收盘沪深两市动态市盈率为 15.90 倍，仍处于历史底部区域。权益类资产估值吸

引力凸显，核心产业优质资产中长期仍有较为广阔的市值空间。配置思路上关注 1、流动性

改善下的低估值蓝筹，如保险券商等， 2、外患牵制下实现核心技术安全可靠发展紧迫性进

一步提升以及科创板快速推进给科技创新和先进制造带来的优质龙头公司估值重估，如 5G、

半导体、云计算、工业互联网、硬件创新等，3、受益内需市场稳定、基本面呈现持续改善

的消费龙头如食品饮料、医药等。 4、下半年景气回升的子板块龙头个股，如光伏新能源等。 
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