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美债利率继续上行 

——全球大类资产周报（8/4-8/11） 
[Table_Summary] 
投资要点： 

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

8 月以来资产表现为：美元>中债>商品>美债>贵金属>美股>A 股>港股。 

 股票：全球股市跌多涨少。其中，日经 225、道琼斯工业指数、法国 CAC40

指数领涨，涨幅分别为 0.87%、0.62%和 0.34%。纳斯达克指数下跌 1.90%。 

 债券：10 年期国债利率表现较平稳。10 年期国债收益率下行 0.88bp 至

2.64%。海外主要经济体国债利率上行。10 年期美债收益率上行 11.00bp

至 4.16% 

 大宗商品：能源普涨，其他大宗品多数下跌。其中，DCE 铁矿石下跌 9.60%，

LME 锌下跌 4.29%，COMEX 白银下跌 4.13%。 

 外汇：美元继续升值。美元指数持续回升 87 个 BP 报收 102.88。随着美

元持续走强，非美货币均有小幅贬值。 

 

 风险提示：部分数据更新滞后。 
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1. 全球大类资产：美债利率继续上行 

对比上周（8/4-8/11）全球大类资产价格表现，美元指数、美债利率上行，美股下

跌。整体来看，上周美元指数小幅上涨 0.86%，IPE 布油期货上涨 0.67%。而下跌的包

括恒生指数（-2.4%）、伦敦金现（-1.6%）以及标普 500（-0.3%），新兴市场股指跌幅

（-1.6%）大于发达市场股票指数（-0.2%）。 

国内方面，国债期货和南华商品指数上涨。上周 10 年期国债期货小幅收涨（0.11%），

南华商品指数小幅上涨 0.08%，上证综指回落 3%。 

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

股；8 月以来资产表现为：美元>中债>商品>美债>贵金属>美股>A 股>港股。 

图1 全球主要大类资产上周涨跌幅（%，8/4-8/11） 
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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（%，7/31-8/11） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 

 

2. 股票市场：全球股市跌多涨少 

上周，全球股市跌多涨少。其中，日经 225、道琼斯工业指数、法国 CAC40 指数

领涨，涨幅分别为 0.87%、0.62%和 0.34%。纳斯达克指数下跌 1.90%。从 PE 估值来

看，标普 500 和纳斯达克指数 PE 估值持续回落，接近历史 70%分位数，日经 225 估值

回升超过历史 40%分位数。 
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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

8月(%)

000300.SH 沪深300 3884.3 -3.39 0.33 11.73 17.67 1.37 15.00 2.96

HSI.HI 恒生指数 19075.2 -2.38 -3.57 8.90 9.91 0.92 8.78 3.80

N225.GI 日经225 32473.7 0.87 24.45 18.37 43.50 1.86 83.53 1.85

KS11.GI 韩国综合指数 2591.3 -0.44 15.87 15.64 64.36 0.94 43.15 1.90

SENSEX.GI 印度SENSEX30 65322.7 -0.61 7.37 22.69 36.02 3.47 86.83 1.22

VNINDEX.GI 胡志明指数 1224.1 0.32 21.54 12.29 15.70 1.61 2.19 2.18

DJI.GI 道琼斯工业指数 35281.4 0.62 6.44 26.13 85.25 6.32 81.14 1.58

IXIC.GI 纳斯达克指数 13644.9 -1.90 30.37 39.39 72.35 5.05 74.12 0.78

SPX.GI 标普500 4464.1 -0.31 16.27 24.42 73.92 4.17 84.05 1.50

FTSE.GI 英国富时100 7524.2 -0.53 0.97 10.76 0.23 1.60 14.72 3.84

FCHI.GI 法国CAC40 7340.2 0.34 13.38 13.53 6.89 1.69 75.31 3.11

GDAXI.GI 德国DAX 15832.2 -0.75 13.71 13.17 11.09 1.55 24.67 3.33

RTS.GI 俄罗斯RTS 1000.9 -1.46 3.12 4.38 5.50 0.78 30.04 10.56

IBOVESPA.GI 巴西IBOVESPA指数 118065.1 -1.21 7.59 8.02 22.62 1.52 17.55 8.85

AS51.GI 澳洲标普200 7340.1 0.20 4.28 12.19 7.82 2.13 68.30 6.26

亚洲

欧洲

其他

美国

 

资料来源：Wind，海通证券研究所 

上周国内股指普遍下跌。恒生指数、全指成长和恒生中国企业指数跌幅较小，跌幅

分别为 2.38%、2.63%和 2.85%。比较不同风格和规模的指数，成长指数表现略优于价

值；中盘指数表现相对较好。从 PE 估值来看，恒生指数和恒生科技指数估值回落至 10%

和 5%分位数以下。 

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

8月(%)

000016.SH 上证50 2568.9 -3.02 -2.52 9.81 34.15 1.27 52.63 4.02

000300.SH 沪深300 3884.3 -3.39 0.33 11.73 17.67 1.37 15.00 2.96

000905.SH 中证500 5913.4 -3.51 0.83 22.89 25.88 1.80 23.09 1.73

000852.SH 中证1000 6304.6 -3.53 0.37 35.12 28.41 2.24 16.43 1.18

000001.SH 上证指数 3189.2 -3.01 3.24 12.94 25.12 1.34 15.95 2.75

399001.SZ 深证成指 10808.9 -3.82 -1.88 22.97 12.94 2.48 13.61 1.52

881001.WI 万得全A 4926.1 -3.32 2.30 17.35 24.64 1.63 16.81 2.10

000985.CSI 中证全指 4798.6 -3.40 0.88 16.54 25.50 1.60 17.81 2.17

000688.SH 科创50 938.8 -3.79 -2.20 41.53 17.81 4.14 0.46 0.82

399006.SZ 创业板指 2187.0 -3.37 -6.81 31.25 4.35 4.51 20.87 0.77

399101.SZ 中小综指 11555.8 -3.43 -0.51 35.62 14.42 2.54 9.22 1.26

000918.CSI 300成长 4534.8 -2.87 -5.96 14.60 36.51 2.85 50.54 2.49

000919.CSI 300价值 4441.3 -3.49 6.40 7.24 15.95 0.83 13.97 5.01

000057.SH 全指成长 3677.7 -2.63 -9.10 11.21 35.77 2.14 45.70 3.41

000058.SH 全指价值 3877.2 -3.20 6.36 7.12 18.86 0.84 21.32 5.12

000043.SH 超大盘 1978.3 -2.88 -4.28 9.27 10.41 1.33 25.67 4.09

000044.SH 上证中盘 3775.9 -3.54 4.91 9.75 10.08 1.07 12.85 2.89

000045.SH 上证小盘 4808.0 -3.11 3.28 17.33 12.46 1.56 9.72 2.18

HSI.HI 恒生指数 19075.2 -2.38 -3.57 8.90 9.91 0.92 8.78 3.80

HSCEI.HI 恒生中国企业指数 6540.6 -2.85 -2.45 7.71 16.05 0.81 8.16 3.27

HSTECH.HI 恒生科技 4273.2 -4.98 3.50 26.22 4.27 2.57 22.27 0.50

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，石油石化、煤炭和交通运输跌幅较小，跌幅分别为 0.56%、0.73%和 1.37%。

通信、建筑材料、家用电器领跌，跌幅分别为 6.26%、4.87%和 4.79%。从行业 PE 估

值来看，汽车行业估值虽有回落但仍在历史 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
8月 (%)

801880.SI 汽车 5681.0 -4.029 6.327 30.53 79.78 2.22 43.51 1.14

801210.SI 社会服务 9875.2 -2.228 -8.518 82.62 71.87 3.41 20.01 0.47

801750.SI 计算机 4676.6 -4.301 20.735 66.27 71.06 3.70 28.18 0.58

801040.SI 钢铁 2290.0 -4.136 0.175 24.30 69.91 0.99 20.13 2.33

801200.SI 商贸零售 2304.1 -4.238 -19.628 36.40 69.84 1.93 43.17 1.16

801760.SI 传媒 696.5 -2.859 29.030 44.32 64.95 2.62 47.54 1.46

801180.SI 房地产 2831.5 -4.588 -5.463 15.62 64.04 0.90 11.65 2.24

801980.SI 美容护理 6081.9 -3.780 -14.957 44.33 60.55 4.34 56.52 0.89

801140.SI 轻工制造 2296.8 -3.729 -1.261 30.11 60.10 1.96 29.97 1.58

801710.SI 建筑材料 5606.4 -4.874 -7.066 18.85 59.36 1.44 2.27 2.31

801160.SI 公用事业 2255.6 -2.218 2.598 24.03 58.79 1.62 36.41 2.06

801790.SI 非银金融 1675.8 -4.226 13.760 15.75 47.97 1.24 13.51 1.84

801080.SI 电子 3696.7 -4.474 6.023 42.88 47.66 2.66 9.05 0.92

801890.SI 机械设备 1486.2 -4.480 6.249 29.87 40.33 2.31 28.49 1.43

801120.SI 食品饮料 21973.3 -3.349 -4.282 30.33 34.65 5.86 50.07 2.13

801010.SI 农林牧渔 2987.3 -2.560 -9.331 28.77 32.69 2.70 8.38 1.00

801130.SI 纺织服饰 1598.6 -2.632 1.579 24.35 32.21 1.72 13.30 2.64

801960.SI 石油石化 2299.8 -0.558 10.004 14.42 30.24 1.30 13.99 4.40

801720.SI 建筑装饰 2204.5 -4.184 10.580 9.77 27.79 0.89 14.33 2.17

801970.SI 环保 1771.6 -3.067 0.124 21.76 26.76 1.47 1.41 1.46

801230.SI 综合 2721.4 -3.807 -9.792 35.85 26.48 1.41 10.89 1.04

801030.SI 基础化工 3746.8 -1.955 -7.518 17.22 21.28 2.01 21.87 1.68

801170.SI 交通运输 2237.0 -1.367 -5.412 13.55 15.26 1.43 17.38 3.43

801150.SI 医药生物 8266.0 -1.479 -8.864 26.03 13.94 2.79 1.72 1.31

801770.SI 通信 2488.2 -6.264 35.356 32.03 12.42 2.35 31.73 1.57

801110.SI 家用电器 6976.7 -4.793 7.569 13.86 11.27 2.37 4.11 3.22

801740.SI 国防军工 1447.6 -3.002 -2.031 53.44 3.68 3.19 39.95 0.48

801780.SI 银行 3108.0 -3.166 -1.590 4.75 2.60 0.47 1.77 5.81

801730.SI 电力设备 8604.3 -3.181 -7.958 21.28 1.03 3.11 38.92 1.08

801050.SI 有色金属 4536.9 -2.800 -1.012 13.35 0.76 2.27 24.95 1.81

801950.SI 煤炭 2435.5 -0.734 -8.859 5.91 0.10 1.13 22.18 9.20  

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换手率回落，分别从前一周的 0.97%和 0.51%

回落至 0.69%和 0.36%。上周（8 月第一周）新发行股票型基金 1 只，平均发行份额为

0.10 亿份。两融余额当周环比增加 0.44%，两融交易额减少至 602 亿元。上周北向资金

转为净流出，规模为 256 亿元，为 2022 年 11 月以来的最高值。 

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，由于国内股指整体下跌，国内各类股指 ERP 有所回升。沪深

300ERP 从前一周的 5.62%回升至 5.88%，中证 1000ERP 从前一周的 0.11%回升至

0.20%；创业板指 ERP 从 0.43%回升至 0.56%，中小盘指数 ERP 从前一周的 2.02%回

升至 2.17%。 

图10 沪深 300 和中证 1000 股债性价比（%） 

-3

-2

-1

0

1

2

1

2

3

4

5

6

7

8

9

16/08 17/08 18/08 19/08 20/08 21/08 22/08 23/08

沪深300 ERP 中证1000 ERP（右）

 

资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

图11 创业板和中小盘指股债性价比（%） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

 

3. 债券市场：10 年国债利率表现平稳 

上周（8/4-8/11），10 年期国债利率表现较平稳。10 年期国债收益率下行 0.88bp

至 2.64%，10 年期国开债收益率下行 0.89bp 至 2.74%。短端的 1 年期国债利率上行

7.94bp 至 1.83%，1 年期国开债利率下行 1.00bp 至 2.00%。期限利差方面，10Y-1Y 国

债利差下行 8.82bp 至 80.8bp，3Y-1Y 国债利差下行 5.97bp 至 42.7bp；10Y-1Y 国开债

利差上行 0.11bp 至 74.2bp。 

从价格表现看，利率债、信用债净价指数上涨。其中企业债总净价指数上涨 0.10%，

信用债总净价指数上涨 0.04%，中债利率债总净价指数上涨 0.03%，国债总净价指数上

涨 0.03%。此外，货币基金指数上涨 0.03%。 
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图12 中债国债和国开债收益率及期限利差变化（8/4-8/11） 

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 1.83 7.94 2.03 -26.64

3年期收益率 2.26 1.97 0.07 -14.67

10年期收益率 2.64 -0.88 -2.16 -19.72

3年-1年期限利差(bp) 42.7 -5.97 -1.96 11.97

10年-1年期限利差(bp) 80.8 -8.82 -4.19 6.92

1年期收益率 2.00 -1.00 -3.45 -23.57

3年期收益率 2.37 0.47 -2.18 -16.73

10年期收益率 2.74 -0.89 -2.69 -25.30

3年-1年期限利差(bp) 37.8 1.47 1.27 6.84

10年-1年期限利差(bp) 74.2 0.11 0.76 -1.73

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（%，8/4-8/11） 

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 104.50 0.04 0.12 1.26

国债总净价指数 123.5 0.03 0.17 1.60

利率债总净价指数 122.1 0.03 0.18 1.29

信用债总净价指数 93.8 0.04 0.09 1.01

企业债总净价指数 79.6 0.10 0.18 1.85

货币基金指数 1669.3 0.03 0.05 1.21
 

资料来源：Wind，海通证券研究所 

中资美元债方面，上周以来（8/4-8/11）各主要指数普遍下跌，整体债券指数下行

0.45%。房地产美元债指数下跌 5.54%，高收益债券下跌 2.98%，金融美元债指数下跌

0.74%，企业债指数下跌 0.47%。 

图14 Markit iBoxx 中资美元债价格指数涨跌幅（%，8/4-8/11） 

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 212.91 -0.45 -0.89 0.49

金融债券 245.84 -0.74 -1.25 -1.91

企业债券 216.33 -0.47 -0.93 0.37

房地产债券 133.59 -5.54 -9.19 -28.13

投资级别债券 209.78 -0.16 -0.37 3.17

高收益债券 186.42 -2.98 -5.30 -17.83
 

资料来源：Wind，海通证券研究所 

上周（8/4-8/11），海外主要经济体国债利率上行，日本利率下行。相比前一周，10

年期美债收益率上行 11.00bp 至 4.16%，10 年期欧元区公债利率上行 5.22bp，10 年期

英国国债利率上行 16.31bp。其他海外经济体方面，10 年期日本国债利率下行 5.23bp，

10 年期印度国债利率上行 0.50bp。 
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图15 主要经济体 10 年期政府债收益率变化（bp，8/4-8/11） 

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 4.16 11.00 19.00 28.00

欧元区 2.72 5.22 17.26 16.07

意大利 4.25 2.70 14.30 -43.90

英国 4.59 16.31 30.46 79.50

日本 0.59 -5.23 -1.43 13.67

印度 7.20 0.50 2.60 -12.90

中国 2.64 -2.26 -2.16 -19.72
 

资料来源：Wind，海通证券研究所 

 

4. 大宗商品：能源价格普涨 

上周（8/4-8/11），能源普涨，其他大宗品多数下跌。其中，NYMEX 天然气以 8.03%

的幅度领涨，其后 DCE 焦煤上涨 0.92%。下跌的品种中，DCE 铁矿石下跌 9.60%，LME

锌下跌 4.29%，COMEX 白银下跌 4.13%。 

图16 主要大宗商品期货合约涨跌幅（%，8/4-8/11） 

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 8.03 5.41 -37.11

NYMEX WTI原油 0.48 1.57 3.14

ICE布油 0.67 1.76 0.86

COMEX黄金 -1.64 -2.89 6.32

COMEX白银 -4.13 -8.64 -5.93

LME铜 -2.97 -6.12 -0.94

LME铝 -2.70 -4.74 -8.79

LME锌 -4.29 -6.87 -19.19

SHFE螺纹钢 -1.20 -4.06 -10.09

DCE铁矿石 -9.60 -12.18 -14.37

DCE焦煤 0.92 1.47 -20.43

CBOT大豆 -1.86 -1.86 -14.30

CBOT玉米 -2.06 -4.88 -28.19

CBOT小麦 -1.26 -5.96 -20.73

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（8/4-8/11），国内 Wind 商品涨跌互现。各板块中，领涨的是能源板块，涨幅

为 3.17%，紧随其后的是软商品（2.40%）、化工（1.55%）。下跌的板块中，非金属建

材跌幅为 3.72%，其次是有色，跌幅为 1.69%。 



                                                       宏观研究—宏观周报 10 
 

 
 

  

请务必阅读正文之后的信息披露和法律声明 
 

图17 Wind 商品分行业指数涨跌幅（%，8/4-8/11） 

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 1281.0 0.24 -1.01 -4.36

能源 1343.6 3.17 4.40 10.66

化工 605.2 1.55 -1.70 -6.88

有色 1726.2 -1.69 -2.08 -10.91

贵金属 1432.0 -0.20 -1.33 9.46

煤焦钢矿 651.3 -0.32 -3.62 -10.45

非金属建材 674.7 -3.72 1.06 12.51

谷物 552.1 -0.09 1.55 -4.73

油脂油料 1543.6 -1.26 -1.63 -7.18

软商品 709.9 2.40 2.09 21.90

农副产品 791.3 0.18 0.49 0.92
 

资料来源：Wind，海通证券研究所 

 

5. 外汇市场：美元继续升值 

美元继续升值。费城联储主席帕特里克〃哈克（Patrick Harker）周二表示，除非经

济形势出现意外，否则美联储可能处于维持当前利率不变的阶段，美元指数持续回升 87

个 BP 报收 102.88。随着美元持续走强，非美货币均有小幅贬值。截至 8 月 11 日，美

元兑人民币报收 7.23（前一周为 7.18）；日元小幅贬值至 1 美元兑 144.96 日元；欧元兑

美元报收 1.095，较前一周下跌 0.56%。 

图18 外汇市场表现概览 

指标名称
价格

20230812

周涨跌幅

(%)

月涨跌幅

(%)

年初至今

涨跌幅(%)

美元指数 102.88 0.86 0.65 -0.59

美元兑人民币 7.23 0.75 0.94 4.07

欧元兑美元 1.09 -0.56 -0.33 2.28

美元兑日元 144.96 2.26 1.13 10.55

英镑兑美元 1.27 -0.43 -0.62 4.96

美元兑港币 7.82 0.08 0.30 0.10

欧元兑日元 158.97 1.83 1.35 13.02

100日元兑人民币 4.98 -0.93 -0.73 -4.81

欧元兑人民币 7.92 0.77 0.75 6.66

港元兑人民币 0.92 0.09 0.17 2.49  
资料来源：Wind，海通证券研究所 

 

风险提示：部分数据更新滞后。 
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