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[Table_Summary] 投资要点： 

⚫ 股债性价比：截至 8 月 15 日，当月股债性价比日均值为

5.59%，较上月上行 0.40个百分点。8月 15日收盘，股债

性价比为 5.57%，较 7月 4日低点上行 0.74个百分点，接

近 4月底高点，处于 2021年以来高位。显示权益市场吸引

力提升。 

⚫ 新成立偏股基金份额：基金发行份额环比/同比下降，市场

情绪仍在修复。2022 年 7 月新成立偏股基金份额共发行

732.35亿份，环比上月减少 45.17%，同比大幅减少 61.84%。

经历 5、6月快速修复后，缺乏推高风险偏好的积极因素，

资金入市热情边际降温。往后看，把稳增长放在更加突出

位置的要求下，若疫情形势平稳，经济恢复势头加速有望

带动市场热情回暖。 

⚫ ETF基金变动情况：7月股票型 ETF份额为 7,822.91亿份，

环比增加 8.87%，同比增加 58.11%，结束连续两月的下跌

趋势，较 2022年 4月低点增加 6.42%，接近 2020年以来高

点。 

⚫ 新增投资者数量：7月新增投资者数量增加 113.21万人，

环比下降 14.90%，同比下降 29.64%，仍处于 2022 年 3 月

以来的下行通道中。从结构看，7月新增投资者中自然人为

112.94 万人，环比下降 14.92%，非自然人为 0.26 万，环

比下降 10.34%。 

⚫ 换手率：截至 8月 15日，全部 A股换手率为 1.19%，相较

7月初下跌 8.14%，处于近三个月低位。按风格分类，各大

板块换手率相较 7 月初均有所降低，其中成长、金融板块

换手率波动较小，但消费板块换手率跌幅较大，自今年 3月

震荡下行。分行业看，截至 8月 15日，电力设备（2.94%）、

电子（2.71%）和机械设备（2.50%）换手率居前，交通运输

（0.54%）、石油石化（0.43%）和银行（0.13%）换手率较

低。 

⚫ 两融交易情况：截至 8月 12日当周，两融交易额占总成交

额比重为 7.45%，当周环比上升 0.34pct，连续下跌五周后

小幅反弹 。融资净买入额占总成交额比重回正，当周收报

0.16%，处于近 5 周高位。 

⚫ 股指期货升贴水情况：截至 2022年 8月 15日，上证 50指

数期货、中证 500 指数期货与沪深 300 指数期货均处于贴
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水状态。上证 50指数期货贴水 0.02%，贴水幅度最小；中

证 500 指数期货贴水 0.21%，自 2022 年 7 月 18 日以来持

续处于贴水状态，但贴水幅度持续收窄；沪深 300 指数期

货贴水 0.07%，贴水幅度与 8月初相比小幅收窄。 

⚫ 超买超卖情况：截至 8月 12日，超买超卖指标大幅反弹，

当周收报 3665家，环比上涨 1798.96%，当周股市呈现出超

买状态。 

⚫ 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 

4月下旬在政治局会议的利好提振下，A股市场风险偏好有所修复，投资者情绪显著回

暖。在市场情绪跟踪报告中我们通过8个核心指标的当前水平及边际变化来刻画A股

市场投资者情绪动向，通过观察当前市场情绪处于什么位置，与A股市场走势是否较

为一致，以期对后续投资提供参考。 

1.1  股债性价比 

截至8月15日，当月股债性价比日均值为5.59%，较上月上行0.40个百分点。8月15日

收盘，股债性价比为5.57%，较7月4日低点上行0.74个百分点，接近4月底高点，处于

2021年以来高位。显示权益市场吸引力提升。 

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2022年8月15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 

基金发行份额环比/同比下降，市场情绪仍在修复。2022年7月新成立偏股基金份额共

发行732.35亿份，环比上月减少45.17%，同比大幅减少61.84%。经历5、6月快速修复

后，缺乏推高风险偏好的积极因素，资金入市热情边际降温。往后看，把稳增长放在

更加突出位置的要求下，若疫情形势平稳，经济恢复势头加速有望带动市场热情回暖。 

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2022年7月31日 

 

1.3  ETF 基金变动情况 

7月股票型ETF份额为7,822.91亿份，环比增加8.87%，同比增加58.11%，较2022年4月

市场情绪最悲观时期增加6.42%，回升至2020年以来高点。 

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2022年7月31日 

 

1.4  新增投资者数量 

7月新增投资者数量增加113.21万人，环比下降14.90%，同比下降29.64%，仍处于2022

年3月以来的下行通道中。从结构看，7月新增投资者中自然人为112.94万人，环比下
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降14.92%，非自然人为0.26万，环比下降10.34%。 

图表4：新增投资者数量:合计（万人） 

 
资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：数据截至2022年7月31日 

 

1.5  换手率 

截至8月15日，全部A股换手率为1.19%，相较7月初下跌8.14%，处于近三个月低位。

按风格分类，各大板块换手率相较7月初均有所降低，其中成长、金融板块换手率波

动较小；稳定板块下降10.48%，但呈现低位小幅反弹态势；消费板块下降36.15%，自

今年3月起震荡下行；周期板块下降8.53%，处于近半年来平均水平。 

按行业分类，截至8月15日，电力设备（2.94%）、电子（2.71%）和机械设备（2.50%）

换手率居前，交通运输（0.54%）、石油石化（0.43%）和银行（0.13%）换手率较低，

其中电力设备行业换手率自7月15日高位下降18.21%，但仍位于近半年高位，电子行

业与机械设备行业换手率均处于本年度高位，银行行业换手率处于本年度低位。 

图表5：换手率（全部A股）（%） 
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资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：数据截至2022年8月15日 

 

图表6：换手率（风格分类）（%） 

 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：数据截至2022年8月15日 

 

图表7：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 

注：数据截至2022年8月15日 

 

1.6  两融交易情况 

截至8月12日当周，两融交易额占总成交额比重为7.45%，当周环比上升0.34pct，连

续下跌五周后小幅反弹。融资净买入额占总成交额比重回正，当周收报0.16%，处于

近5周高位。 

图表8：两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 

注：数据截至2022年8月12日 

 

1.7  股指期货升贴水情况 

截至2022年8月15日，上证50指数期货、中证500指数期货与沪深300指数期货均处于

贴水状态。上证50指数期货贴水0.02%，贴水幅度最小；中证500指数期货贴水0.21%，

自2022年7月18日以来持续处于贴水状态，但贴水幅度持续收窄；沪深300指数期货贴

水0.07%，贴水幅度与8月初相比小幅收窄。 
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图表9：上证50、中证500、沪深300指数期货升贴水（%） 

 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：数据截至2022年8月15日 

升贴水计算公式：股指期货(连续合约)收盘价/对应股票价格指数-1 

 

1.8  超买超卖情况 

截至8月12日，超买超卖指标大幅反弹，当周收报3665家，环比上涨1798.96%，当周

股市呈现出超买状态。 

图表10：超买超卖指标（家） 

 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：数据截至2022年8月12日 

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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