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至10月8日，沪深300市盈率18.35，市净率1.65倍，市净率5年百分位数76%，10年百分位
数70%，处于周期波动中的向上阶段，明显高于中值。

货币政策比2020年收紧。8月末，广义货币(M2)同比增长8.2%，增速比上月末低0.1百分
点。狭义货币(M1)同比增长4.2%，创19个月以来新低。社融存量同比增速10.3%，增速比
上月末低0.4百分点。人民币贷款增加1.22万亿元，比上年同期少增631亿元。企业和居
民信贷需求双双偏弱。社融同比少增，主要是去年基数和表外融资持续收缩拖累。

经济回落压力加大。1－8月份，规模以上工业企业实现利润同比增长49.5%，比2019年1
－7月份增长42.9%，两年平均增长19.5%。1－7月份比2019年1－7月份增长57.3%，两年
平均增长20.2%。8月份，规模以上工业企业利润同比增长10.1%，比7月回落5.3个百分点
，创2020年10月以来的最低。9月制造业PMI小幅回落0.5个点至49.6，时隔18个月后，这
一指标再次落入50%的荣枯线下方。

沪深300指数长期趋势下跌；中期趋势震荡偏弱；短线向上：30分钟30、60均线向上，呈
多头排列。近期IＨ走势最强，IC最弱。

建议观望。

欧美退出宽松政策、美股大幅调整、疫情发展



估值

图1：沪深300市净率（周）

数据来源：ＷＩＮＤ 红塔期货有限责任公司

至10月8日，沪深300市盈率18.35，市净率1.65倍，市净率5年百分位数76%，10年百分位数70%，处于周期波动中的向上阶段，明显高于中值。

长期看，利率长期趋势走低，房地产前景暗淡，估值中枢有上移可能，当前货币环境不支持估值上移。

数据来源：Wind
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货币

图2：M1与M2增速 图3：十年期国债与7天期逆回购

数据来源：ＷＩＮＤ 红塔期货有限责任公司

8月末，广义货币(M2)同比增长8.2%，增速比上月末低0.1百分点。狭义货币(M1)同比增长4.2%，创19个月以来新低。社融存量同比增速10.3%，

增速比上月末 低 0.4百分点。人民币贷款增加1.22万亿元，比上年同期少增631亿元。企业和居民信贷需求双双偏弱。社融同比少增，主要是去

年基数和表外融资持续收缩拖累。
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宏观经济

图4：工业企业利润 图5：PMI指数

数据来源：ＷＩＮＤ 红塔期货有限责任公司

经济回落压力加大。1－8月份，规模以上工业企业实现利润同比增长49.5%，比2019年1－7月份增长42.9%，两年平均增长19.5%。1－7月份比

2019年1－7月份增长57.3%，两年平均增长20.2%。8月份，规模以上工业企业利润同比增长10.1%，比7月回落5.3个百分点 ， 创2020年10月以来

的最低。

9月制造业PMI小幅回落0.5个点至49.6，时隔18个月后，这一指标再次落入50%的荣枯线下方。
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宏观经济

图6：房地产投资与销售面积 图7：汽车销售

数据来源：ＷＩＮＤ 红塔期货有限责任公司

1-8月全国商品房销售面积同比增长15.9%，上月数据为21.5%。比2019年1-7月份增长12.1%，两年平均增长5.9%。

中汽协：8月汽车产量172.5万辆，环比下滑7.4%，同比下滑18.7%；8月汽车销量179.9万辆，环比下滑3.5%，同比下滑17.8%。
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宏观经济

图8：固定资产投资 图9：社会消费品零售总额

数据来源：ＷＩＮＤ 红塔期货有限责任公司

1-8月份，全国固定资产投资同比增长8.9%，涨幅较前7月收窄1.4个百分点。两年平均增长4.0%。

8月社会消费品零售总额同比增长2.5%，较上月回落6个百分点。两年平均增速为1.5%。
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宏观经济

图10：美元价进出口同比

数据来源：ＷＩＮＤ 红塔期货有限责任公司

据海关统计，前8个月，我国进出口总值24.78万亿元，同比增长23.7%，比2019年同期增长22.8%。其中，出口13.56万亿元，同比增长23.2%，

比2019年同期增长23.8%；进口11.22万亿元，同比增长24.4%，比2019年同期增长21.8%；贸易顺差2.34万亿元，同比增加17.8%。8月当月，我

国进出口总值3.43万亿元，再次创下历史新高，同比增长18.9%。
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宏观经济

图11：CPI同比 图12：PPI同比

数据来源：ＷＩＮＤ 红塔期货有限责任公司

统计局：8月份，CPI同比上涨0.8%，环比上涨0.1%；PPI同比上涨9.5%，环比上涨0.7%。
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技术分析

图13：沪深300 图14：IF指数30分钟

数据来源：ＷＩＮＤ 红塔期货有限责任公司

沪深300指数长期趋势下跌；中期趋势震荡偏弱；短线向上：30分钟30、60均线向上，呈多头排列。近期IＨ走势最强，IC最弱。

建议观望。
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Contact Us 
联系我们

昆明营业部
电话：: 0871-63614770, 0871-63614046

传真：0871-63614046

邮编：650021

地址：云南省昆明市青年路387号华一广场17楼
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电话： 0874-3297788, 0874-3290886

传真：0874-3290939

邮编： 655000
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传真：0877-6577469
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传真：0851-85945733

邮编：550012
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上海分公司
电话： 021-60737258, 021-60737270

邮编： 200233

地址：上海市虹口区黄浦路99号2105室

福州营业部
电话： 0591-83259287

传真：0591-83616830

邮编：350009

地址：福建省福州市台江区宁化街道祥坂街26号（原上

浦路南侧）富力中心A座14层02商务办公

张家港营业部
电话：0512-58229789, 0512-58221789

邮编：215600

地址：江苏省张家港市杨舍镇人民东路801号（国泰新

天地广场）Z206

常州营业部
电话： 0519-86885850

邮编： 213016

地址：江苏省常州市钟楼区怀德中路50-1806

公司总部

云南省昆明市春城路168号 邮编：650011

蒙自营业部
电话： 0873-3948668

邮编： 661100

地址：云南省红河州蒙自市朝阳路红竺园C区759号

浙江分公司
电话： 0571-86650970

邮编： 310000

地址：浙江省杭州市江干区四季青街道财富金融中心2

幢4803室

山东分公司
电话： 0532-55795735

传真： 0532-55795735

邮编： 266061

地址：山东省青岛市崂山区香港东路195号6号楼706户


