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1、市场表现回顾 

 

本周上证综指上涨 1.05%，深证综指上涨 1.43%，中小板综指上涨 0.99%，创业板综指上涨

1.08%，沪深 300 上涨 0.60%。行业表现：表现相对居前的是通信(3.54%)、电气设备(3.07%)、

房地产(3.01%)、化工(2.94%)、轻工制造(2.86%)；表现相对落后的是食品饮料 (-2.48%)、 农

林牧渔(-1.59%)、国防军工(-0.66%)、休闲服务(-0.60%)、交通运输(0.00%)。 

 

2、市场事件回顾 

 

9 月 8 日，据海关统计，中国 8 月出口（以人民币计）同比增长 2.6%，前值增 10.3%；进口

下降 2.6%，前值增 0.4%；贸易顺差 2396 亿元人民币，扩大 41.8%。当前国际经济、贸易增

长放缓，但我国外贸进出口仍有较强韧性，单月进出口连续 5 个月超过 2.5 万亿元。 

 

9 月 10 日，据统计局公布，中国 8 月居民消费价格(CPI)同比增 2.8%，预估为 2.6%，前值为

2.8%。8 月猪肉价格上涨 46.7%，影响 CPI 上涨约 1.08 个百分点。中国 8 月份工业生产者出

厂价格(PPI)同比-0.8%，预估为-0.9%，前值为-0.3%。 

 

9 月 10 日，国家外汇管理局发布消息，经国务院批准，国家外汇管理局决定取消合格境外

机构投资者（QFII）和人民币合格境外机构投资者（RQFII）投资额度限制。同时，RQFII 试

点国家和地区限制也一并取消。 

 

9 月 11 日，央行公布中国 8 月金融数据。8 月 M2 同比增 8.2%，预期 8.1%，前值 8.1%；新

增人民币贷款 1.21 万亿元，预期 1.157 万亿元，前值 1.06 万亿元；社会融资规模增量 1.98

万亿元，前值 1.01 万亿元；8 月末社会融资规模存量为 216.01 万亿元，同比增长 10.7%，

略超市场预期。 

 

3、市场观点 

 

尽管 PMI、通胀和进出口的数据表明我国经济存在一定压力，但本周包括降准在内的一系列

稳增长政策落地，新增信贷和社融数据也超了出了市场的预期。整体而言，我国经济依然具

备较强的韧性，下行空间有限。周五中美关系也出现了一些积极的信号，短期的外部环境也

大为改善。取消 QFII 和 RQFII 额度的限制，表明我国扩大资本市场开放的脚步没有停止，海

外投资者对 A 股的配置比例也在持续提升，沪深港通已经连续 5 周净买入 A 股，净买入金

额超过了 650 亿元。随着政策的逐步落地和外部环境的好转，市场的风险偏好也在逐渐提升。 

 

随着稳经济政策的逐渐落地，银行间的流动性依旧宽松，经济在投资托底和减税降费的拉动

下，有望保持中高速增长态势。同时随着消费服务和科技创新在经济中的比重不断加大，我

国从产业结构有望继续向中高端升级。随着资本市场枢纽地位的提出，权益市场在政策工具



中的重要性不断提升，“深化资本市场改革，使其真正成为促进经济高质量发展的助推器”

这一观点正在形成共识。从全球来看，由于缺乏新的经济增长点，全球央行都在通过量化宽

松刺激经济，主流经济体已经陆续进入了负利率区间。下周四的美联储议息会议中，进一步

下调利率的概率较高，这将确认联储新一轮降息周期的开启，从而使得我国资本市场对全球

资金的吸引力进一步提升。 

 

截止本周五沪深两市动态 PE 估值在 16.3 倍，历史的底部区域在 12-15 倍。不论是横向历史

比较，还是纵向的大类资产分析，权益资产的估值都具有较高的吸引力，在“房住不炒”和

全球流动性宽松的大背景下，核心产业的优质资产中长期内具有广阔的市值空间，周期龙头、

消费服务和科技创新领域都有大量的投资机会。配置思路上关注 1、科技创新周期带来的优

质龙头公司估值提升，如 5G、半导体、云计算、工业互联网、硬件创新等；2、受益经济预

期好转的金融龙头和基建加码的周期产业龙头；3、中报超预期且下半年业绩趋势仍向好的

细分行业龙头个股。 
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和数据均来源于公开资料和合法渠道，不对所引用资料和数据本身的真实性、准确性和完整性作出保证。报告中的任何
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