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11111111 杀跌[Table_Title] 市场区间震荡，宏观数据偏弱 

一、主要事件 

1．中国 7 月金融数据重磅出炉，M2 增速继续走高，新增贷款、社融增量大幅回落 

央行公布数据显示，7 月末 M2 同比增长 12%，增速分别比上月末和上年同期高 0.6%和

3.7%。7 月人民币贷款增加 6790 亿元，同比少增 4042 亿元。7 月社会融资规模增量为 7561 亿

元，创 6 年新低，比上年同期少 3191 亿元；其中，对实体经济发放的人民币贷款增加 4088 亿

元，同比少增 4303 亿元。7 月末社会融资规模存量为 334.9 万亿元，同比增长 10.7%。 

2．中国 7 月 CPI 同比上涨 2.7%，涨幅比上月扩大 0.2%，创下自 2020 年 8 月以来的新高，环比

则持平转为上涨 0.5% 

国家统计局数据显示，7 月 PPI 同比上涨 4.2%，涨幅比上月回落 1.9 个百分点，环比则由持

平转为下降 1.3%。央行表示，预计下半年我国 CPI 一些月份涨幅可能阶段性突破 3%，结构性通

胀压力加大；全年物价涨幅仍将运行在合理区间，有望实现全年 CPI 平均涨幅在 3%左右的预期

目标。央行发布《第二季度中国货币政策执行报告》称，下一阶段将加大稳健货币政策实施力

度，发挥好货币政策工具的总量和结构双重功能，主动应对，提振信心，搞好跨周期调节，兼顾

短期和长期、经济增长和物价稳定、内部均衡和外部均衡，坚持不搞“大水漫灌”，不超发货

币，为实体经济提供更有力、更高质量的支持。央行表示，下一阶段将和各金融管理部门一道，

继续坚定不移推动中国金融改革开放，进一步简化境外投资者进入中国市场投资的程序，丰富可

投资的资产种类，完善数据披露，持续改善营商环境，延长银行间外汇市场的交易时间，不断提

升投资中国市场的便利性，为境外投资者和国际机构投资中国市场创造更便利的环境。 

3．美国通胀超预期减速，缓解美联储继续激进加息压力 

美国 7 月未季调 CPI 同比升 8.5%，预期升 8.7%，前值升 9.1%；未季调核心 CPI 同比升

5.9%，预期升 6.1%，前值升 5.9%。季调后 CPI 环比持平，创 2020 年 5 月以来新低，预期升

0.2%，前值升 1.3%。联邦基金期货显示，市场预期美联储 9 月加息 50 个基点几率超过 70%，此

前为略高于 30%。 

4．煤炭行业点评与展望 

目前影响煤炭板块情绪的有三大因素。第一，欧洲俄煤限令将生效，全球能源紧张格局延

续，海外煤价或将再度上涨。8 月 11 日开始，欧盟对俄罗斯煤炭禁运正式生效，欧洲煤电、气电

发电量占比分别 20%、14%，俄煤停运影响巨大，据测算最高影响全球煤炭 2.5%替代性需求，减
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排大背景下全球多年缺乏煤炭资本开支，新能源的替代仍需时日，或将推动煤炭价格再度上行。

第二，国内持续高温天气使得港口动力煤价格稳定在较高的限价区间里，度过阶段性淡季之后，

价格将更为坚挺。第三，煤炭板块盈利水平较为稳定，大市较弱时煤炭行业的高分红高股息具备

充分的相对收益价值。 

此外，双焦板块目前也处在基本面见底的阶段，吨钢利润上修和焦炭提涨落地使得焦厂和钢

厂复产较为积极，需求重新走强。 

展望后市，海内外的阶段性能源供需错配仍将存在，无论是地缘政治因素，极端天气因素，

乃至行业自身供给限制因素，短期内难以解决，煤价维持在相对高位的确定性较强。我们看好动

力煤和双焦在 2022 年下半年的业绩持续向好，维持对煤炭板块的看好。 

 

二、上周市场回顾 

大类资产方面，NYMEX 原油（+3.22%）领涨，纳斯达克指数（+3.08%）、LME 铜

（+3.07%）涨幅靠前；而中债总指（-0.04%）、恒生指数（-0.13%）、美元指数（-0.84%）表现

相对较弱；海外主要股票市场，欧洲市场英国富时 100 指数周涨幅+0.82%，德国 DAX 周涨幅

+1.63%，法国 CAC40 周涨幅+1.26%。美国市场，纳斯达克指数周内涨幅+3.08%，标普 500 周内

涨幅+3.26%，道琼斯工业指数周内涨幅+2.92%。 

A 股方面，主流指数均有不同幅度的上涨，中证 500 领涨，周涨幅+2.40%。上证综指周内

+1.55%，报 3276.89 点；深证成指周内+1.22%，报 12419.39 点；创业板指周+0.27%，报 3276.89

点。两市周内日均成交 9,995.37 亿元。两市个股周内，3790 家上涨，46 平盘，1027 家下跌。  

图：主要股指周涨跌幅（单位：%） 
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数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

行业方面，煤炭涨幅领先，周度涨幅达+8.48%，其次是石油石化（+6.86%）和综合（+5.04%）。

今年以来煤炭板块表现较好，煤炭（+26.33%）、综合（+1.68%）、石油石化（-2.60%）等行业涨

幅居前，电子（-21.03%）、计算机（-22.47%）、传媒（-24.84%）等行业则表现相对弱势。 

 图：申万一级行业周涨跌幅（单位：%） 

 

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

资金面看，陆股通上周净流入 76.50 亿元；全周新成立股票型+混合型基金份额共计 33.20 亿
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份；8 月募资合计 673.81 亿元；本周限售解禁市值约 1757.84 亿元。 

三、本周展望 

3.1.本周展望：   

上周市场表现小幅震荡上扬，结构上轮动继续加快，由之前的科技领涨到上周的周期领涨。宏观数

据方面，周五公布了 7 月社融数据，新增社融 7561 亿元同比少增 3191 亿元，整体低于市场预期。

结构上人民币贷款、外币贷款、未贴现银行承兑汇票与企业债券融资四项合计同比少增 8147 亿元。

我们认为社融数据的冲击偏短期影响整体有限，结合 7 月 PMI 较低的数据来看，下半年宏观经济

增长的可见度在下降。但从 7 月底政治局会议的定调来看，整体还是以“稳”为主，“保持经济运

行在合理区间，力争实现最好结果”，在经济增长能见度下降的阶段我们可以期待政策端的阶段性

发力。 

从预期维度来看，与宏观经济相关性较高的上证 50 在 7 月出现了单边下跌，一定程度也反映了经

济疲软的悲观预期，短期在疲软的 PMI 数据落地后反而呈企稳态势，因此我们认为市场对较低的

社融数据有一定预期，事件对市场的冲击整体有限。 

短期市场可能偏震荡为主，未见向上的利好推动，向下也有政策支撑。中长期维度“弱复苏”加上

相对充裕的流动性背景下，成长板块尤其是高景气板块仍是关注的重点。 

3.2.行业建议 

1、成长赛道如军工、光伏、半导体等板块； 

2、经济复苏预期下的汽车零部件以及医药、消费板块； 

3、长期配置核心资产，各行业优质龙头标的。 

3.3.风险提示 

1、疫情控制不及预期；2、宏观经济超预期下行；3、上市公司业绩大幅下滑；4、政策不及预期。 
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附：主要数据更新 

1. 全球大类资产、主要指数表现 

表：大类资产涨跌幅（单位：%） 

 周涨跌幅(%) 今年以来涨跌幅(%) 

NYMEX 原油 3.22  50.47  

纳斯达克指数 3.08  45.41  

LME 铜 3.07  31.39  

道琼斯工业指数 2.92  18.30  

螺纹指数 2.57  14.31  

万得全 A 1.68  22.12  

COMEX 黄金 1.55  19.42  

日经 225 1.32  20.67  

英国富时 100 0.82  -0.55  

LME 铝 0.70  34.42  

中债-总财富(总值)指数 -0.04  11.77  

恒生指数 -0.13  -28.43  

美元指数 -0.84  9.57  

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：全球主要股指周涨跌幅（单位：%） 
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数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

2.估值指标 

图：主要股指市盈率 PE（TTM） 

 

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

3.资金面 

图：陆股通上周净流入 76.50 亿元  
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数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

  

图：最新两融余额 16,358.36 亿元 

 

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：本周限售解禁市值约 1757.84 亿元  
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数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：8 月募资合计 673.81 亿元 

 

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：新成立股票型+混合型基金份额共计 33.20 亿份 
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数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

4.基本面 

图：7 月 CPI 同比增加 2.70%  

 

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：7 月 PPI 同比增加 4.20%  
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数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：7 月官方制造业 PMI 为 49.00% 

 

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：7 月社会融资规模 0.76 万亿 
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数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：6 月工业增加值累计同比增加 3.40%   

 

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

图：6 月固定资产投资完成额累计同比上涨 6.10 %  
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数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：6 月社会消费品零售总额同比增长 3.10%  

 

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 
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风险提示： 

1、本报告中的信息均来源于我们认为可靠的已公开资料和合作客户的研究成果，但本公司及研究人员对这些信息的准确性和完整

性不作任何保证，也不保证本报告所包含的信息或建议在本报告发出后不会发生任何变更，且本报告仅反映发布时的资料、观点和

预测，可能在随后会作出调整。2、本报告中的资料、观点和预测等仅供参考，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。市场有

风险，投资需谨慎。 

 

 


