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投资要点：

 本周（8/3-8/7）市场迎来反弹，全 A收涨 5.37%。从指数情况看，中

证 1000、微盘股领涨，仅中证红利收跌。从风格情况看，科技、医药医疗

领涨，金融地产领跌。本周 31个申万行业涨多跌少，电子、有色金属、机

械设备领涨，家用电器、食品饮料、银行领跌。

 市场观察：（1）市场估值：股债收益差下降至 0.7%，小于+1标准差。

估值分化系数有所上升。（2）市场情绪：市场情绪上升，行业轮动强度上

升。市场小盘风格占优，微盘股指数跑赢市场，主题热度主要聚集在覆铜

板、六氟化钨、射频及天线。（3）市场结构：市场量能环比上升，有色金

属、计算机、电子多头个股占比居前，家用电器、建筑装饰、食品饮料内

部或存在α机会。（4）市场资金：本周陆股通周内日平均成交金额较上周

上升 0.43亿元，本周陆股通周内日平均成交笔数较上周下降 105万笔。本

周陆股通成交额排名前三的标的为中际旭创、新易盛、中国巨石，近 5日
涨幅分别为 2.0%、6.3%、17.3%。杠杆资金净流入 376亿元，主要流入行

业为电子、有色金属、电力设备。ETF资金更多表现为对冲流出资金的托

底作用。主要指数 ETF 变动-130 亿份,其中 A500、中证 2000、国证 2000
更受青睐。本周新成立偏股型基金份额日均 13.5亿份,同比下降 63%,较上

周下降 69%。

 行业热点：SpaceX与特斯拉打造超级芯片工厂，世界机器人大会将在

北京举办。（1）SpaceX与特斯拉打造超级芯片工厂，初期投资额 168亿
美元。（2）世界机器人大会将在北京举办，以“人机共生，产需共融”为

主题。（3）阿里发布新一代基座大模型 Qwen3.8，整体性能处于全球大模

型第一梯队。

 行业配置：流动性预期修复

后续流动性预期有望继续朝宽松方向修复，带动市场风险偏好回升，

维持此前判断：8月行情可期，建议围绕超跌的优质科技资产进行布局，

继续关注有色、能化等非科技方向。

 风险提示

地缘政治风险超预期、宏观经济不及预期、海外市场大幅波动、

假设与现实存在偏离、历史不代表未来。
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1 市场思考：流动性预期修复，科技与黄金双涨

本周（8/3-8/7）市场迎来反弹，全 A收涨 5.37%。从指数情况看，中证 1000、

微盘股领涨，仅中证红利收跌。从风格情况看，科技、医药医疗领涨，金融地产领

跌。本周 31个申万行业涨多跌少，电子、有色金属、机械设备领涨，家用电器、食

品饮料、银行领跌。

图表 1：主要指数涨跌幅 图表 2：申万大类风格指数涨跌幅

数据来源：Wind，华福证券研究所 数据来源：iFinD，华福证券研究所

在流动性预期修复推动下，全球主要风险资产出现反弹，科创 50、创业板指、

纳斯达克收涨 6.61%/6.55%/5.19%，伦敦金现大幅上涨 7.44%、站上 4300美元关口，

呈现出科技与黄金双双修复的格局。

具体来看：

1、上周日本和美国两国货币当局联手实施了买入日元的汇市干预，日元汇率从

163升值至 157附近，美元指数则连续两周下跌，回落至 99.6左右。美元指数走弱，

缓解了对市场风险偏好的压制。

2、本周关于霍尔木兹海峡通航谈判的利好消息传来，石油价格中的地缘溢价部

分消散，ICE布油收跌-6.31%，输入性通胀压力有望缓和。

3、ADP和非农就业数据走弱，叠加前述油价走低，美联储加息预期出现降温，

后续重点关注下周发布的美国通胀数据。

4、10年期美债收益率和 2年期美债收益率也在本周回落，分母端压力下修。10

年期美债收益率从 8月 3日的 4.7%，下降至 8月 7日的 4.65%，2年期美债收益率从

4.25%下降至 4.19%。

后续流动性预期有望继续朝宽松方向修复，带动市场风险偏好回升，维持此前

判断：8月行情可期，建议围绕超跌的优质科技资产进行布局，继续关注有色、能化

等非科技方向。
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消息面上，国内方面：（1）第一财经援引国家统计局 8月 9日发布 7月份的数

据显示，7月份全国 CPI上涨 0.5%，保持温和上涨，同比涨幅比上月回落 0.5个百分

点；CPI环比下降 0.1%，降幅比上月收窄 0.2个百分点。扣除食品和能源价格的核心

CPI环比上涨 0.3%，同比上涨 0.9%。（2）据海关统计，2026年前 7个月，我国货

物贸易进出口总值 30.13万亿元人民币，同比（下同）增长 17.3%。其中，出口 17.44

万亿元，增长 14%；进口 12.69万亿元，增长 22%。7月份，我国货物贸易进出口总

值 4.66万亿元，增长 19.2%。其中，出口 2.71万亿元，增长 17.8%；进口 1.95万亿

元，增长 21.2%。

海外方面：（1）Wind 显示，美国 7 月 ADP新增就业 4.4万人，远低于市场预

期的 7万人，为今年以来最低水平。（2）每日经济新闻报道，当地时间 8日，伊朗

伊斯兰革命卫队发言人称，重开霍尔木兹海峡与伊朗同阿曼之间的谈判无关，而是

取决于美国是否完全接受伊朗的条件，并停止干涉地区谈判。“一旦美国接受伊朗

的条件，海峡必将重新开放。”

本周行业轮动强度上升（行业轮动强度MA5），进一步分析部分行业表现。（1）

有色金属：在美日韩联合协调外汇干预后，美元指数走低，叠加霍尔木兹海峡通航

谈判消息影响、油价下挫等利好因素，金价走强。（2）电子：算力设备需求增长，

带动高端 PCB需求同步增长。据央视财经，2026年全球 AI服务器出货量预计突破

200万台，同比增长 55%，直接拉动高端 PCB的需求增长超 110%。
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2 市场观察：股债收益差下降，行业轮动强度上升

2.1 市场估值：股债收益差下降，小于+1标准差

股债收益差下降至 0.7%，小于+1 标准差。估值分化系数有所上升，环比上升

16.2%；指标通常提前市场见顶 0.5~1个月。

图表 3：股债收益差 图表 4：估值分化指数

数据来源：iFinD、Wind，华福证券研究所 数据来源：iFinD、Wind，华福证券研究所

2.2 市场情绪：市场情绪上升，行业轮动强度上升

市场情绪指数环比上升 36.6%至 33.9，表明通过市场量能、资金、期货层面观察

A股整体情绪有所升温。行业轮动强度MA5 上升至 42，超过 40预警值。本周市场

小盘风格占优，微盘股指数跑赢市场，主题热度主要聚集在覆铜板、六氟化钨、射

频及天线(28.7%、28.4%、26.1%)。

图表 5：五维市场情绪指数 图表 6：行业轮动强度

数据来源：Wind，华福证券研究所 数据来源：iFinD、Wind，华福证券研究所
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图表 7：主题热度

数据来源：Wind，华福证券研究所

2.3 市场结构：市场量能环比上升，有色金属、计算机、电子多头个股占比居

前，家用电器、建筑装饰、食品饮料内部或存在α机会

成交额占前高比例环比上升 4.5%至 68.5%，本周换手率上升行业为 20 (65%)。

电子、有色金属、机械设备行业绝对涨幅居前，多头排列个股占比前 3 的行业为有

色金属、计算机、电子。家用电器、建筑装饰、食品饮料的行业涨跌幅排名&多头排

列个股占比存在较大差异，行业内部或存在个股α机会。

图表 8：市场成交额占前高比例 图表 9：行业换手率

数据来源：Wind，华福证券研究所 数据来源：iFinD，华福证券研究所

图表 10：行业多头趋势个股占比 图表 11：行业内结构化机会

数据来源：iFinD，华福证券研究所 数据来源：iFinD，华福证券研究所

2.4 市场资金：陆股通周内平均成交金额较上周上升，杠杆资金主要流入行业
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为电子、有色金属、电力设备

本周陆股通周内日平均成交金额较上周上升 0.43亿元，本周陆股通周内日平均

成交笔数较上周下降 104.79万笔。本周陆股通成交额排名前三的标的为中际旭创、

新易盛、中国巨石，近 5日涨幅分别为 2.0%、6.3%、17.3%。杠杆资金净流入 376.2

亿元，主要流入行业为电子、有色金属、电力设备。ETF资金更多表现为对冲流出

资金的托底作用。主要指数 ETF 变动-129.9亿份,其中 A500、中证 2000、国证 2000

更受青睐。本周新成立偏股型基金份额日均 13.5亿份,同比下降 63.1%,较上周下降

68.8%。

图表 12：陆股通周内日平均交易情况 图表 13：陆股通成交金额及笔数 1年历史分位

数据来源：Wind，华福证券研究所 数据来源：Wind，华福证券研究所

图表 14：陆股通成交额排名前十标的 图表 15：杠杆资金净买入

数据来源：iFinD，华福证券研究所 数据来源：iFinD，华福证券研究所

图表 16：主要指数 ETF变动 图表 17：新成立偏股型基金份额

数据来源：Wind，华福证券研究所 数据来源：Wind，华福证券研究所
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3 行业热点：SpaceX与特斯拉打造超级芯片工厂，世界机器人大会

将在北京举办

（1）SpaceX与特斯拉打造超级芯片工厂，初期投资额 168亿美元

当地时间 6日，美国太空探索技术公司 SpaceX与特斯拉公司共同宣布，两家企

业联手打造的超级芯片工厂项目Terafab选址得克萨斯州格兰姆斯县，初期投资额168

亿美元。外媒此前披露，该项目最终投资额可能高达 1190亿美元。这被视作马斯克

的万亿级 AI芯片计划从概念阶段迈入实质性建设阶段的标志性进展，建议关注相关

投资机会。

（2）世界机器人大会将在北京举办，以“人机共生，产需共融”为主题

2026世界机器人大会将于 2026年 8月 19日至 23日在北京经济技术开发区北人

亦创国际会展中心举办。据聚展微信公众号介绍，届时将有 300多家企业参展，较

去年增加 36%，预计展品超 2000件，首发新品达 150余件。当前机器人产业蓬勃发

展，建议关注相关投资机会。

（3）阿里发布新一代基座大模型 Qwen3.8，整体性能处于全球大模型第一梯队

8月 3日，阿里巴巴正式发布新一代基座大模型 Qwen3.8，总参数量 2.4万亿，

在编程（Coding）和专业办公（Cowork）方面能力大幅提升。当日放榜的权威三方

榜单 Arena中，阿里 Qwen模型仅次于 Anthropic的 Claude系列，整体性能处于全球

大模型第一梯队。Qwen3.8已经接入阿里推出的 Agent产品“千问办公”，目前办

公 Agent成为海内外大厂集体押注的赛道，建议关注相关投资机会。
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4 行业配置：流动性预期修复

后续流动性预期有望继续朝宽松方向修复，带动市场风险偏好回升，维持此前

判断：8月行情可期，建议围绕超跌的优质科技资产进行布局，继续关注有色、能化

等非科技方向。
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5 风险提示

1.地缘政治风险可能超出预期。鉴于全球政治局势的不稳定性，地缘政治风险已

经成为一个不容忽视的因素。地区性的冲突、恐怖主义的威胁以及大国之间的博弈，

都可能对全球市场产生深远的影响，进而对相关行业造成不小的冲击。这种风险往

往具有突发性和难以预测性，需要特别关注。

2.宏观经济走势可能未达预期。全球经济复苏的道路并非一帆风顺，而是充满了

不确定性和挑战。各国货币政策的调整、财政政策的变动以及贸易政策的摩擦，都

可能对相关行业带来直接或间接的影响，务必充分考虑到这些宏观经济因素的可能

变化。

3.海外市场可能经历剧烈波动。在全球金融市场的紧密联结下，海外市场的任何

风吹草动都可能对国内市场产生显著的影响。无论是股市的动荡、债市的波动，还

是汇市的起伏，都可能对相关公司经营带来不小的挑战。

4.计算假设与现实情况可能存在偏离。在数据分析的实践中，我们常常基于一系

列假设来进行建模和预测。然而，这些假设往往基于理想化的情境，而现实世界中

的情况却更为复杂多变。因此，需要谨慎对待假设条件与现实情况的差异，以确保

分析结果的准确性和可靠性。

5.历史不代表未来。梳理市场的历史表现，并不意味着未来会完全按照历史规律

演绎，历史与未来之间存在不确定性。
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