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[Table_Summary] 投资要点： 

⚫ 股债性价比：截至 7 月 21 日，当月股债性价比日均值为

5.87%，比上月高 0.08pct。7 月 21 日当天，股债性价比为

6.01%，较 2022 年 10 月 31 日高点下行 1.04pct，较 6 月末

上升约 0.15pct，创年内新高。7月以来，股债性价比值震荡

走高。 

⚫ 新成立偏股基金份额：截至 7 月 19 日，2023 年 7 月新成立

偏股基金共发行 105.68亿份。今年前五月，发行份额随着 A

股市场走势低位回升后持续震荡。6 月以来有所走低，7月投

资者情绪依然谨慎。截至 7月 19日，7月新成立偏股基金份

额不及 6月一半水平，市场信心处于恢复阶段。 

⚫ ETF 基金变动情况:截至 7 月 23 日，7 月股票型 ETF 份额为

11369.52亿份，环比增加 2.13%，同比增加 45.01%。从增速

看，较上月略有放缓。以 ETF 为代表的被动型资产配置热度

在 5月后有所降温。 

⚫ 换手率：截至 7月 21日当周，全部 A股换手率为 0.90%，较

6月末下行 0.12pct，7 月以来呈现震荡走弱态势。按风格分

类，与 6月末相比，7月金融和消费板块换手率上升，其余板

块换手率均下降。其中，金融、消费风格换手率分别上升

0.10pct、0.09pct。成长板块较 6月末大幅度下降 0.63pct；

稳定和周期板块分别下降 0.18pct和 0.14pct。按行业分类，

计算机（2.69%）、交通运输（2.33%）和商贸零售（2.15%）

换手率居前，汽车（0.10%）、煤炭（0.16%）和美容护理（0.34%）

换手率较低。 

⚫ 两融交易情况：截至 7月 21日当周，两融交易额占总成交额

比重为 7.17%，融资净买入额占总成交额比重为-0.21%，当月

融资净买入额占比略有回落。 

⚫ 股指期货升贴水情况：截至 2023年 7月 21日，上证 50指数

期货升水 0.39%；沪深 300指数期货贴水 0.10%；中证 500指

数期货贴水 0.004%。从走势看，7月以来，上证 50、中证 500

和沪深 300 指数期货贴水幅度持续收窄。7 月下旬，上证 50

和沪深 300期货出现升水。 

⚫ 超买超卖情况：截至 7月 21日当周，超买超卖指标收报-4711

家，近期波动幅度有所增大。 

⚫ 风险因素：历史数据不能完全代表未来预期；选取指标不能

代表市场情况；指标统计偏误。 
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1    市场情绪跟踪 

7月以来A股市场风险偏好有所回落，我们观察的7个核心指标多数走弱，投资者情绪

仍处于低位回升中，市场信心正在逐步恢复。 

1.1  股债性价比 

截至7月21日，当月股债性价比日均值为5.87%，比上月高0.08pct。7月21日当天，股

债性价比为6.01%，较2022年10月31日高点下行1.04pct，较6月末上升约0.15pct，创

年内新高。7月以来，股债性价比值震荡走高。 

图表1：股债性价比（%） 

 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：数据截至2023年7月21日 

股债性价比计算公式：1/沪深300指数PE（TTM）-10年期国债收益率 

 

1.2  新成立偏股基金份额 

截至7月19日，2023年7月新成立偏股基金共发行105.68亿份。今年前五月，发行份额

随着A股市场走势低位回升后持续震荡。6月以来有所走低，7月投资者情绪依然谨慎。

截至7月19日，7月新成立偏股基金份额不及6月一半水平，市场信心处于恢复阶段。 

图表2：新成立偏股基金份额（亿份） 
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资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：数据截至2023年7月19日 

 

1.3  ETF 基金变动情况 

截至7月23日，7月股票型ETF份额为11369.52亿份，环比增加2.13%，同比增加45.01%。

从增速看，较上月略有放缓。以ETF为代表的被动型资产配置热度在5月后有所降温。 

图表3：股票型ETF份额变动（%） 

 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：数据截至2023年7月23日 

 

1.4  换手率 

截至7月21日当周，全部A股换手率为0.90%，较6月末下行0.12pct，7月以来呈现震荡

走弱态势。按风格分类，与6月末相比，7月金融和消费板块换手率上升，其余板块换

手率均下降。其中，金融、消费风格换手率分别上升0.10pct、0.09pct。成长板块较
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6月末大幅度下降0.63pct；稳定和周期板块分别下降0.18pct和0.14pct。按行业分类，

计算机（2.69%）、交通运输（2.33%）和商贸零售（2.15%）换手率居前，汽车（0.10%）、

煤炭（0.16%）和美容护理（0.34%）换手率较低。 

图表4：换手率（全部A股）（%） 

 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

 

图表5：换手率（风格分类）（%） 

 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

 

图表6：换手率（申万一级行业）（%） 
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资料来源：同花顺，万联证券研究所 

 

1.5  两融交易情况 

截至7月21日当周，两融交易额占总成交额比重为7.17%，融资净买入额占总成交额比

重为-0.21%，当月融资净买入额占比略有回落。 

图表7：两融交易额与融资净买入额占总成交额比重（%） 

 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

 

1.6  股指期货升贴水情况 

截至2023年7月21日，上证50指数期货升水0.39%；沪深300指数期货贴水0.10%；中证

500指数期货贴水0.004%。从走势看，7月以来，上证50、中证500和沪深300指数期货

贴水幅度持续收窄。7月下旬，上证50和沪深300期货出现升水。 

图表8：上证50、中证500、沪深300指数期货升贴水（%） 
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资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：数据截至2023年7月21日 

升贴水计算公式：股指期货(连续合约)结算价/对应股票价格指数-1 

 

1.7  超买超卖情况 

截至7月21日当周，超买超卖指标收报-4711家，近期波动幅度有所增大。 

图表9：超买超卖指标（家） 

 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

超买超卖计算公式：当周沪深两市股票上涨累计家数-当周沪深两市股票下跌累计家数 

 

2    风险提示 

历史数据不能完全代表未来预期；选取指标不能代表市场情况；指标统计偏误。 
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[Table_InudstryRankInfo] 行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
 

 

[Table_StockRankInfo] 公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅-5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 
 

 

[Table_RiskInfo] 风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资

的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要

考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
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