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海外风险偏好下降 

——全球大类资产周报（6/16-6/23） 
[Table_Summary] 
投资要点： 

 上周的大类资产表现：美元>中债>美债>美股>贵金属> A 股>港股；6 月

以来资产表现为：商品>美股>港股>中债>A 股>美债>美元>贵金属。 

 股票：全球股市普跌。H 股指数跌幅较大，恒生科技、恒生中国企业指数

和恒生指数跌幅分别为-8.37%、-6.42%和-5.74%。 

 债券：国债、国开债收益率普遍上行，10 年期国债收益率上行 0.75bp 至

2.67%。海外主要经济体国债利率多数收跌，10 年期美债收益率下行 3.00 

bp 至 3.74%。 

 大宗商品：商品价格多数收跌。其中，CBOT 小麦以 8.22%的幅度领涨，

COMEX 白银以 7.48%的幅度领跌。 

 外汇：上周美元指数回升 57 个 BP，最终报收 102.88。截至 6 月 21 日美

元兑人民币报收 7.194。 
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1. 全球大类资产：美元指数重新走强 

对比上周（6/16-6/23）全球大类资产价格表现，受美联储主席鲍威尔在听证会上的

偏鹰发言影响，美元指数重新走强，最终美元指数收涨 0.55 %，标普 500 指数下跌 1.4%。

发达市场股票指数跌幅小于新兴市场股指。而领跌的是恒生指数（-5.74%），紧随其后

的是标普-高盛商品指数，跌幅为 2.71 %。国内方面，上周 10 年期国债期货小幅上涨

0.08%，上证综指下跌 2.30%，南华商品指数下跌 0.47%。 

综合来看，上周的大类资产表现上：美元>中债>美债>美股>贵金属> A 股>港股；6

月以来资产表现为：商品>美股>港股>中债>A 股>美债>美元>贵金属。 

图1 全球主要大类资产上周涨跌幅（%，6/16-6/23） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 

 

图2 全球主要大类资产本月涨跌幅（%，5/31-6/23） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 

 

2. 股票市场：全球股指回调 

上周，全球股市普跌。其中，仅有越南胡志明指数和巴西 IBOVESPA 指数上涨，涨

幅分别为 0.50%和 0.18%，其他新兴市场表现也相对较好，印度 SENSEX30 和俄罗斯

RTS 指数跌幅相对较小。恒生指数、德国 DAX 指数和法国 CAC40 指数领跌，跌幅分别

为-5.74%、-3.23%和-3.05%。从估值来看，英国富时 100 指数 PE 估值回落至历史低位，

法德股指 PE 估值回落至历史 10%分位数左右。 
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图3 全球股票指数概览 

分类 指数代码 指数名称 收盘价
一周

涨跌幅(%)

年初至今

涨跌幅(%)
PE(TTM,倍)

历史分位

(%)
PB(LF,倍)

历史分位

(%)

股息率

6月(%)

000300.SH 沪深300 3864.0 -2.51 -0.20 11.72 16.76 1.33 6.80 2.80

HSI.HI 恒生指数 18890.0 -5.74 -4.51 8.97 10.70 0.92 7.41 3.75

N225.GI 日经225 32781.5 -2.74 25.63 18.43 43.94 1.86 83.53 1.83

KS11.GI 韩国综合指数 2570.1 -2.12 14.92 15.72 65.41 0.94 43.16 1.93

SENSEX.GI 印度SENSEX30 63016.8 -0.58 3.58 23.03 42.73 3.47 86.83 1.24

VNINDEX.GI 胡志明指数 1129.3 0.50 12.14 11.99 13.40 1.61 2.19 2.55

DJI.GI 道琼斯工业指数 33727.4 -1.67 1.75 25.42 83.11 6.39 83.54 1.55

IXIC.GI 纳斯达克指数 13492.5 -1.44 28.91 37.47 67.87 4.59 66.46 0.79

SPX.GI 标普500 4348.3 -1.39 13.25 24.71 76.31 4.13 84.19 1.53

FTSE.GI 英国富时100 7461.9 -2.37 0.14 11.35 0.28 1.58 11.17 3.52

FCHI.GI 法国CAC40 7163.4 -3.05 10.65 14.34 10.48 1.69 75.31 3.22

GDAXI.GI 德国DAX 15829.9 -3.23 13.69 13.17 11.09 1.55 24.67 3.30

RTS.GI 俄罗斯RTS 1040.0 -0.71 7.15 4.38 5.50 0.78 30.04 10.56

IBOVESPA.GI 巴西IBOVESPA指数 118977.1 0.18 8.42 7.01 17.12 1.52 17.55 9.44

AS51.GI 澳洲标普200 7099.2 -2.10 0.86 11.66 3.08 2.13 68.30 6.48

亚洲

欧洲

其他

美国

 

资料来源：Wind，海通证券研究所 

上周国内股市整体回调。H 股指数跌幅较大，恒生科技、恒生中国企业指数和恒生

指数跌幅分别为-8.37%、-6.42%和-5.74%。比较不同风格和规模的指数，上周价值和成

长表现接近，差异并不明显；超大盘指数表现弱于中盘和小盘指数。从 PE 估值来看，

H 股指数 PE 估值回落，恒生指数估值回落至历史 10%分位数左右。 

图4 国内股票指数概览 

分类 指数代码 指数名称 收盘价
一周

涨跌幅(%)

年初至今

涨跌幅(%)
PE(TTM,倍)

历史分位

(%)
PB(LF,倍)

历史分位

(%)

股息率

6月(%)

000016.SH 上证50 2519.1 -3.15 -4.41 9.75 31.08 1.22 34.29 3.70

000300.SH 沪深300 3864.0 -2.51 -0.20 11.72 16.76 1.33 6.80 2.80

000905.SH 中证500 5990.8 -2.56 2.15 23.01 26.71 1.80 23.17 1.78

000852.SH 中证1000 6548.4 -1.81 4.25 36.35 34.97 2.31 22.15 1.11

000001.SH 上证指数 3197.9 -2.30 3.52 12.89 23.17 1.30 10.85 2.63

399001.SZ 深证成指 11058.6 -2.19 0.39 23.42 15.83 2.50 15.98 1.49

881001.WI 万得全A 4944.4 -2.13 2.69 17.64 30.06 1.62 12.99 2.01

000985.CSI 中证全指 4853.0 -2.26 2.03 16.69 27.59 1.59 13.67 2.07

000688.SH 科创50 1020.2 -3.10 6.28 42.73 22.00 4.49 13.44 0.68

399006.SZ 创业板指 2211.8 -2.57 -5.75 32.54 5.54 4.53 21.71 0.79

399101.SZ 中小综指 11823.7 -1.70 1.79 36.91 20.25 2.59 15.06 1.13

000918.CSI 300成长 4511.5 -2.81 -6.45 14.57 36.12 2.77 49.50 1.97

000919.CSI 300价值 4323.4 -3.08 3.57 7.16 13.60 0.81 8.89 4.79

000057.SH 全指成长 3671.2 -3.28 -9.26 11.12 35.41 2.06 44.00 2.64

000058.SH 全指价值 3781.5 -3.08 3.74 7.05 16.85 0.81 13.45 4.79

000043.SH 超大盘 1928.8 -3.78 -6.67 9.13 7.04 1.27 10.76 3.82

000044.SH 上证中盘 3772.3 -2.31 4.81 9.71 9.18 1.04 8.04 2.75

000045.SH 上证小盘 4804.9 -2.25 3.22 17.35 12.68 1.54 7.72 2.15

HSI.HI 恒生指数 18890.0 -5.74 -4.51 8.97 10.70 0.92 7.41 3.75

HSCEI.HI 恒生中国企业指数 6394.5 -6.42 -4.63 7.72 16.07 0.81 7.24 3.38

HSTECH.HI 恒生科技 3879.3 -8.37 -6.04 25.35 1.40 2.39 9.36 0.52

按规模

按风格

A股指数

H股指数

 
资料来源：Wind，海通证券研究所 

上周国防、汽车领涨。上周 A 股中国防军工、汽车、通信和公用事业上涨，涨幅分

别为 2.78%、0.74%、0.26%和 0.07%。估值方面，计算机、汽车、社会服务行业 PE

估值仍在历史 80%分位数左右。 
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图5 国内行业股票指数概览 

指数代码 指数名称 收盘价
一周

涨跌幅(%)

年初至今

涨跌幅(%)
PE(TTM,倍)

历史分位

(%)
PB(LF,倍)

历史分位

(%)

股息率

6月(%)

801010.SI 农林牧渔 2930.8 -1.960 -11.048 28.13 31.06 2.65 6.36 0.62

801030.SI 基础化工 3631.8 -2.353 -10.356 16.24 16.95 1.94 18.50 1.88

801040.SI 钢铁 2149.8 -2.972 -5.957 21.99 66.12 0.93 13.40 3.43

801050.SI 有色金属 4406.2 -3.905 -3.863 13.21 0.05 2.20 21.35 1.42

801080.SI 电子 3839.6 -1.574 10.121 44.76 54.61 2.76 13.72 0.89

801110.SI 家用电器 7252.6 -0.532 11.823 14.64 20.18 2.52 10.81 3.33

801120.SI 食品饮料 21549.4 -4.133 -6.129 29.73 29.92 5.66 44.66 2.02

801130.SI 纺织服饰 1550.9 -2.808 -1.452 24.09 31.45 1.68 8.26 3.30

801140.SI 轻工制造 2229.9 -3.125 -4.139 29.41 57.26 1.91 24.50 1.69

801150.SI 医药生物 8476.1 -3.164 -6.548 26.67 14.57 2.84 1.97 1.21

801160.SI 公用事业 2292.0 0.071 4.252 24.32 62.51 1.66 41.48 1.79

801170.SI 交通运输 2200.9 -2.948 -6.937 12.81 10.71 1.38 10.61 2.80

801180.SI 房地产 2547.8 -4.683 -14.935 13.81 57.97 0.78 0.32 3.44

801200.SI 商贸零售 2253.5 -5.091 -21.390 35.53 66.20 1.89 41.23 1.29

801210.SI 社会服务 10086.6 -4.306 -6.560 85.60 77.08 3.39 19.06 0.42

801230.SI 综合 2702.4 -2.610 -10.419 41.66 35.60 1.79 26.76 0.15

801710.SI 建筑材料 5353.5 -6.012 -11.259 17.98 57.26 1.37 0.12 2.50

801720.SI 建筑装饰 2163.0 -4.127 8.500 9.55 21.37 0.88 11.87 2.19

801730.SI 电力设备 8746.0 -1.905 -6.442 21.43 1.24 3.09 38.85 1.00

801740.SI 国防军工 1533.4 2.775 3.776 56.56 18.84 3.36 53.04 0.46

801750.SI 计算机 5318.5 -0.131 37.307 75.19 84.22 4.17 55.34 0.55

801760.SI 传媒 809.4 -5.979 49.941 49.90 74.65 3.00 60.51 1.18

801770.SI 通信 2792.6 0.261 51.912 35.03 23.53 2.64 44.34 1.47

801780.SI 银行 3088.0 -2.684 -2.225 4.71 1.36 0.47 0.95 5.45

801790.SI 非银金融 1486.1 -3.698 0.878 14.18 26.25 1.10 1.65 2.37

801880.SI 汽车 5584.0 0.744 4.513 29.94 77.78 2.16 39.32 1.16

801890.SI 机械设备 1543.9 -0.020 10.376 31.15 49.10 2.43 37.81 1.32

801950.SI 煤炭 2459.0 -2.820 -7.977 5.92 0.00 1.13 22.41 8.20

801960.SI 石油石化 2205.6 -3.170 5.499 13.87 26.60 1.25 6.58 3.76

801970.SI 环保 1741.1 -1.353 -1.600 21.26 22.76 1.44 0.39 1.56

801980.SI 美容护理 6085.5 -4.053 -14.906 44.29 60.61 4.37 57.75 0.91  

资料来源：Wind，海通证券研究所 

从交易指标来看，上证综指和沪深 300 换手率与前一周持平，分别为 0.65%和

0.41%。两融余额当周环比增加 0.57%，两融交易额上升至 923 亿元。上周北向资金转

为净流出，不过规模较小仅有 3.5 亿元。 

图6 换手率：上证综指和沪深 300（%） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

图7 新基金发行情况（支，亿份） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 
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图8 两融余额与交易额（亿元） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

图9 南北向资金净流入（亿元） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

从股债性价比来看，国内股指普跌，所以各类股指 ERP 均有回升。沪深 300ERP

从前一周的 5.68%回升至 5.86%，中证 1000ERP 从 0.06%回升至 0.07%；创业板指

ERP 从 0.35%回升至 0.40%，中小盘指数 ERP 从 2.03%回升至 2.11%。 

图10 股债性价比（%） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

图11 股债性价比（%） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

 

3. 债券市场：国内债市利率上行 

上周（6/16-6/21），国债、国开债收益率普遍上行。10 年期国开债收益率上行 0.90 

bp 至 2.81%，10 年期国债收益率上行 0.75bp 至 2.67%。短端的 1 年期国开债利率上行

3.08bp 至 2.13%，1 年期国债利率上行 3.44bp 至 1.92%。期限利差方面，10Y-1Y 国债

利差下行 2.69bp 至 75.4bp，3Y-1Y 国债利差上行 2.32bp 至 36.4bp；10Y-1Y 国开债利

差下行 2.18bp 至 67.6bp。 

从价格表现看，利率债、信用债净价指数均下跌。其中企业债净价指数下跌 0.08%，

信用债指数下跌 0.06%，利率债下跌 0.01%，中债国债净价指数下跌 0.01%。此外，货

币基金指数上涨 0.02%。 
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图12 中债国债和国开债收益率及期限利差变化（6/16-6/21） 

当前水平
（%）

周涨跌幅
（bp）

月涨跌幅
（bp）

年初至今
涨跌幅（bp）

1年期收益率 1.92 3.44 -6.68 -18.08

3年期收益率 2.28 1.12 2.89 -12.41

10年期收益率 2.67 0.75 -1.49 -16.52

3年-1年期限利差(bp) 36.4 -2.32 9.57 5.67

10年-1年期限利差(bp) 75.4 -2.69 5.19 1.56

1年期收益率 2.13 3.08 3.29 -9.81

3年期收益率 2.45 1.25 -0.74 -9.02

10年期收益率 2.81 0.90 -3.34 -18.16

3年-1年期限利差(bp) 31.8 -1.83 -4.03 0.79

10年-1年期限利差(bp) 67.6 -2.18 -6.63 -8.35

利率水平与期限利差

国债

国开债

 
资料来源：Wind，海通证券研究所 

 

图13 中债债券价格指数涨跌幅（%，6/16-6/21） 

指标名称 指数（点）
周涨跌幅
（%）

月涨跌幅
（%）

年初至今
涨跌幅（%）

债券综合净价指数 104.19 -0.06 0.10 0.95

国债总净价指数 122.8 -0.01 0.14 1.03

利率债总净价指数 121.6 -0.01 0.12 0.83

信用债总净价指数 93.7 -0.06 -0.03 0.90

企业债总净价指数 79.4 -0.08 -0.06 1.59

货币基金指数 1664.9 0.02 0.11 0.94
 

资料来源：Wind，海通证券研究所 

中资美元债方面，上周以来（6/16-6/20）各主要指数多数下跌，整体债券指数下跌

0.13%。房地产美元债指数下跌 2.87%，高收益债券下跌 1.85%。此外，金融美元债指

数下跌 0.37%，企业债指数下跌 0.15%。 

图14 Markit iBoxx 中资美元债价格指数涨跌幅（%，6/16-6/20） 

中资美元债分类 指数（点）
周涨跌幅
（%）

月涨跌幅
（%）

年初至今
涨跌幅（%）

债券指数 216.67 -0.13 0.59 2.26

金融债券 252.89 -0.37 0.95 0.91

企业债券 220.35 -0.15 0.65 2.24

房地产债券 167.84 -2.87 3.80 -9.71

投资级别债券 210.38 0.11 0.32 3.46

高收益债券 213.66 -1.85 2.61 -5.82
 

资料来源：Wind，海通证券研究所 

上周（6/16-6/23），海外主要经济体国债利率多数下行。相比上周，10 年期美债收

益率下行 3.00 bp 至 3.74%，10 年期欧元区公债利率下行 10.4bp，10 年期英国国债利

率下行 10.7 bp。其他海外经济体方面，10 年期日本国债利率下行 3.87 bp，10 年期印

度国债利率上行 4.00 bp。 
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图15 主要经济体 10 年期政府债收益率变化（bp，6/16-6/23） 

主要经济体
10年期政府债

收益率（%）

周涨跌幅

（bp）

月涨跌幅

（bp）

年初至今

涨跌幅（bp）

美国 3.74 -3.00 10.00 -14.00

欧元区 2.45 -10.44 6.40 -10.75

意大利 4.00 -3.70 -17.60 -69.30

英国 4.36 -10.72 16.05 56.51

日本 0.38 -3.87 -6.47 -7.07

印度 7.07 4.00 8.50 -25.30

中国 2.67 0.75 -1.49 -16.52
 

资料来源：Wind，海通证券研究所 

 

4. 大宗商品：商品价格多数收跌 

上周（6/16-6/21），商品价格多数收跌。其中，CBOT 小麦以 8.22 %的幅度领涨，

其后 NYMEX 天然气上涨 4.28 %。下跌的品种中，COMEX 白银以 7.48 %的跌幅领先，

同样下跌的还有 LME 锌（-4.59 %）、LME 铝（-4.14%）。 

图16  主要大宗商品期货合约涨跌幅（%，6/16-6/21） 

行业名称 大宗商品期货
周涨跌幅
（%）

月涨跌幅
（%）

年初至今
涨跌（%）

NYMEX天然气 4.28 21.22 -38.35

NYMEX WTI原油 -3.04 2.86 -13.68

ICE布油 -2.24 3.36 -13.30

COMEX黄金 -2.05 -2.56 5.48

COMEX白银 -7.48 -4.93 -7.13

LME铜 -1.93 3.82 0.54

LME铝 -4.14 -3.25 -8.98

LME锌 -4.59 4.71 -20.54

SHFE螺纹钢 -2.97 6.44 -10.21

DCE铁矿石 -2.15 12.17 -7.59

DCE焦煤 -3.43 10.18 -27.46

CBOT大豆 -2.70 0.35 -14.45

CBOT玉米 -2.26 -1.48 -13.89

CBOT小麦 8.22 25.22 -6.01

能源

贵金属

有色

黑色

农产品

 
资料来源：Wind，海通证券研究所 

上周（6/16-6/21），国内 Wind 商品指数多数收跌。各板块中，领涨的是能源板块，

涨幅为 2.57%，紧随其后的是油脂油料（0.91%）、谷物（0.46%）。跌幅领先的是非金

属建材（-6.24%），跌幅紧随其后的是煤焦钢矿（-2.18%）。 
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图17  Wind 商品分行业指数涨跌幅（%，6/16-6/21）  

Wind商品

指数名称
收盘价（点）

周涨跌幅
（%）

月涨跌幅
（%）

年初至今
涨跌幅（%）

商品指数 1241.3 -1.26 4.25 -7.32

能源 1150.0 2.57 7.15 -5.28

化工 557.1 -0.46 3.06 -14.27

有色 1761.5 -1.10 4.71 -9.09

贵金属 1419.7 -0.74 -0.09 8.52

煤焦钢矿 649.9 -2.18 8.04 -10.65

非金属建材 593.5 -6.24 5.29 -1.04

谷物 546.0 0.46 3.08 -5.79

油脂油料 1483.0 0.91 12.05 -10.82

软商品 693.9 -1.80 -0.08 19.16

农副产品 748.0 -0.13 1.01 -4.60
 

资料来源：Wind，海通证券研究所 

 

5. 外汇市场：非美货币贬值 

美元指数回升。上周受益于避险情绪，美元指数回升 57 个 BP，最终报收 102.88。

截至 6 月 21 日美元兑人民币报收 7.194（前一周为 7.117）。其他非美货币也均走弱，

日元再度贬值，最终报收 1 美元兑 143.68 日元；欧元兑美元报收 1.089，较前一周小幅

下跌 0.42%。 

图18 外汇市场表现概览 

指标名称
价格

20230623

周涨跌幅
(%)

月涨跌幅
(%)

年初至今
涨跌幅 (%)

美元指数 102.88 0.55 -0.65 -0.59

美元兑人民币 7.19 1.08 1.07 3.49

欧元兑美元 1.09 -0.42 1.21 1.76

美元兑日元 143.68 1.26 3.52 9.57

英镑兑美元 1.27 -0.86 1.51 5.13

美元兑港币 7.83 0.13 0.00 0.26

欧元兑日元 155.84 0.77 4.42 10.79

100日元兑人民币 5.08 -0.11 -0.49 -2.99

欧元兑人民币 7.84 0.45 3.31 5.61

港元兑人民币 0.92 0.63 1.24 2.71
 

资料来源：Wind，海通证券研究所 
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