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1、市场表现回顾 

 

本周上证综指上涨 1.77%，深证综指上涨 3.08%，中小板指数上涨 3.03%，创业板指数

上涨 3.84%，沪深 300 上涨 2.12%。行业表现：表现相对居前的是电子(7.97%)、食品饮料(6.54%)、

计算机(5.13%)、医药生物(4.58%)、通信(-3.34%)；表现相对落后的是银行(-0.52%)、建筑装饰

(-0.17%)、钢铁(-0.09%)、有色金属(0.22%)、家用电器(0.25%)。 

 

2、市场事件回顾 

 

8 月 12 日，央行数据显示，中国 7 月新增人民币贷款 1.06 万亿元，预期 1.24 万亿元，

前值 1.66 万亿元；7 月 M2 同比增 8.1%，预期 8.4%，前值 8.5%；7 月社会融资规模增量 1.01

万亿元，预期 1.625 万亿元。社融及信贷数据不及市场预期，后续可期待多措并举进行对冲。 

 

8 月 13 日，据新华社报道，国务院副总理、中美全面经济对话中方牵头人刘鹤应约与

美国贸易代表莱特希泽、财政部长姆努钦通话。中方就美方拟于 9 月 1 日对中国输美商品加

征关税问题进行了严正交涉。双方约定在未来两周内再次通话。 

 

8 月 14 日，统计局公布了 2019 年 7 月的经济数据。中国 7 月规模以上工业增加值同比

增长 4.8%，预期 5.8%，前值 6.3%。1-7 月份，规模以上工业增加值同比增长 5.8%。7 月社

消总额 33073 亿元，同比名义增长 7.6%。此外，1-7 月城镇固定资产投资同比增长 5.7%，

预期 5.8%。国民经济继续运行在合理区间，延续总体平稳发展态势。 

 

3、市场观点 

 

本周海外市场受美债利率曲线倒挂影响有所调整，国内市场则震荡上行。开放力度加快、

MSCI 比例提升等陆续落地，积极因素逐步累积。后续摩擦对 A 股市场的边际影响逐步转弱，

可期待以时间换空间消化利空。市场有望回归国内基本面。 

 

下半年经济呈现企稳概率较大，未来两个季度完成探底后缓慢回升，短期投资抵御下行

风险，长期靠消费、创新走出新一轮低速高质量的发展。流动性方面保持较为宽松，但传导

至企业融资成本尚需时日，需要更大力度上推进利率市场化改革来实现。随着国际经济的走

弱，美国进入降息周期，虽然外部环境不确定性仍大，相对优势提升。仍着眼做好国内自己

的事，改革进入深水区，控杠杆、促创新，开放加速、减税降费持续可中长期降低风险溢价。 

 

截止本周四沪深两市动态 PE 估值在 15.34 倍，历史上底部区域在 12-15 倍。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，科技新周期开启也

有望走出一批科技和先进制造领域的新核心资产，市场回调带来优质标的的买入机会。配置

思路上关注 1、科创板上市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，2、经营面向好的低估值蓝筹，如银行保险等， 

3、受益内需市场稳定、基本面呈现持续改善的消费龙头。 4、中报超预期的子板块龙头个

股。 
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