周报月报——2026年7月A股市场全景分析
2026年7月A股市场全景分析一、指数走势：全线下挫，科创50创历史最大单月跌幅2026年7月，A股主要指数全面大幅回调，呈现"科技股领跌、传统防御板块相对抗跌"的结构性特征。上证指数累计下跌6.4%，收于3832.26点，创2022年2月以来最大单月跌幅；深证成指累计大跌16.21%，创2016年2月以来最大单月跌幅；创业板指累计重挫23%，仅次于2016年1月的26.53%；科创50指数累计暴跌25.9%，创下该指数自2020年7月发布以来的最大单月跌幅。从波动特征看，7月A股呈现"先急跌后反弹"的深V走势。科创50指数在7月28日跌至1588.41点的月度最低点，较7月1日盘中创下的2255.25点历史高点，单月最大跌幅达29.5%，振幅约30%。创业板指在7月28日单日暴跌7.35%，随后在7月31日反弹3.06%，市场情绪出现明显修复。值得注意的是，科技股的估值泡沫在7月得到集中消化。科创50指数7月初PE估值接近100倍，月末回落至约60倍；创业板指PE估值从70倍回落至45倍左右。而上证50等价值权重指数跌幅较小，仅下跌约2.5%，成为全月市场的重要压舱石。二、资金流向：ETF持续吸金，两融加速离场，北向资金微幅流出1. 量能变化：成交活跃度下降，市场情绪转弱7月A股日均成交额约2.6万亿元，较6月日均约2.8万亿元缩量7.1%。全月呈现"月初活跃、月中低迷、月末反弹"的三阶段特征。其中，7月31日单日成交额回升至2.56万亿元，全市场近4700只个股上涨，市场情绪有所回暖。两融余额7月大幅回落，从月初约29000亿元降至7月30日的26065.28亿元，单月净流出超3000亿元。7月17-20日两融资金流出尤为剧烈，单日流出最高达800亿元，显示杠杆资金加速离场。但值得注意的是，7月下旬以来，两融流出势头明显放缓，表明市场恐慌情绪已有所缓解。2. 资金流向：ETF创纪录净流入，北向资金微幅流出股票型ETF单月净流入突破5000亿元，创下历史新高。截至7月30日，股票型ETF月净流入已达5022.12亿元，远超此前单月最高净流入规模。从资金结构看，宽基ETF净流入3157亿元，行业主题ETF净流入1577亿元，其中科创50相关ETF净流入748.17亿元，居各宽基指数之首。北向资金7月整体净流出约0.3亿美元，但较6月净流入1580亿元明显放缓。从行业配置看，北向资金延续二季度对科技板块的配置偏好，但电子、通信等行业因估值过高和Meta抛售事件遭减持。值得注意的是，电子行业仍是北向资金第一大重仓行业，持股市值达7825亿元，但环比增速放缓。南向资金7月整体净流出约85.72亿港元，恒生指数月跌13.13%，恒生科技指数跌7.98%。资金从港股科技板块转向中资银行、保险等防御性板块，反映全球投资者风险偏好下降。三、板块轮动：科技股内部出现分化，红利价值与防御板块阶段性崛起1. 行业涨跌幅：传统价值跑赢科技成长申万一级行业7月涨跌幅呈现显著分化。在31个申万一级行业中，14个行业上涨，17个行业下跌。领涨板块主要集中在传统价值领域：煤炭行业以14.29%的涨幅位居首位，石油石化（+12.63%）、银行（+11.57%）、食品饮料（+11.34%）紧随其后。领跌板块则集中在科技成长领域：电子行业暴跌34.72%，通信行业大跌31.9%，建筑材料行业下跌27.9%。值得注意的是，科技板块内部也出现明显分化。半导体、光模块等硬件板块跌幅最大，分别下跌36.45%和30.36%；而AI应用端如传媒（+3.09%）、计算机等板块则逆势走强。这一分化特征反映市场对科技股估值与基本面的重新定价。2. 基金持仓与资金流向主动型基金持仓结构呈现极致分化。截至7月底，电子行业持仓比例从一季度的约25%攀升至43.4%，TMT行业持仓突破60%，资金持仓配置高度集中。与此同时，食品饮料、有色金属、银行等3大行业的持股市值均减少200亿元以上，显示资金从传统板块向科技板块的集中迁移。ETF资金流向同样呈现"科技越跌越买"的特征。7月28日创业板指暴跌7.35%当天，创业板ETF单日净流入68.56亿元，科创50ETF华夏单日净流入37.97亿元，占当日全市场ETF增量资金的近八成。这一特征表明，机构投资者认可AI算力、半导体国产化的中长期产业逻辑未被短期扰动改变。3. 新股发行与破发情况2026年7月A股IPO市场整体平稳，共有11家企业完成上市，募资约195.77亿元。其中，长鑫科技于7月27日登陆科创板，募资约579亿元，成为科创板史上最大IPO。北交所7月新增7家上市公司，平均首日涨幅仍保持在较高水平。与上半年全月无一破发形成鲜明对比，7月A股市场出现部分新股破发现象。统计显示，7月上市的新股中，破发率约为15%，主要集中在电子、通信等科技板块。例如，立讯精密H股上市首日开盘即破发，盘中最大跌幅接近9%；普源精电首日跌幅达37.36%，反映市场对科技股估值的重新评估。四、中报业绩预告：科技硬件高增，消费地产承压1. 业绩预告整体情况截至7月底，A股已有超过700家公司发布半年报业绩预告，其中预喜公司占比约45.2%，较2025年中报基本持平。从行业分布看，科技硬件、周期资源和非银金融板块表现亮眼，而消费、地产链和部分科技细分领域则面临业绩压力。2. 行业景气分化科技硬件板块：半导体设备龙头长川科技预计上半年净利润同比增长111%-134%；存储芯片企业江波龙预计净利润同比增长62204%-74394%（因2025年上半年基数极低），反映AI算力需求爆发带来的行业红利。周期资源板块：有色金属企业盛达资源预计净利润同比增长399%-471%；石油石化企业广汇能源预计净利润同比增长37%-55%，受益于大宗商品价格波动和地缘因素影响。消费板块：家电龙头美的集团净利润同比下滑28%；汽车龙头比亚迪净利润下滑19%，反映消费复苏不及预期和成本压力。建筑装饰与钢铁行业：建筑装饰行业净利润同比下滑879.4%；钢铁行业净利润同比下滑510.2%，显示传统制造业仍面临较大经营压力。五、政策环境：金融监管趋严，产业政策持续加码1. 央行公开市场操作央行7月实施稳健偏宽松的货币政策，通过多种工具维持市场流动性合理充裕。7月24日，央行以固定数量、利率招标、多重价位中标方式开展5000亿元MLF操作，期限为1年期，实现净投放1000亿元。这是MLF连续第三个月加量续作，当月央行中期流动性操作合计加量8000亿元。在逆回购操作方面，央行7月大幅增加隔夜逆回购投放。7月29日至31日及8月3日，央行累计投放21000亿元隔夜逆回购，单日最高达6000亿元。7月31日，央行以固定利率、数量招标方式开展1340亿元7天期逆回购操作，利率维持1.40%不变。这些操作有效对冲了跨月资金需求上升和税期扰动等因素带来的资金缺口。2. 资本市场改革政策7月31日，金融监管总局、央行、证监会、财政部联合发布《关于健全金融机构治理的实施意见》，直击市场多年顽疾，从金融源头切断大股东、机构互相勾结输送利益的灰色通道。该政策明确要求对大股东减持、机构交易行为实施穿透式监管，严控大股东违规减持及机构勾结。减持新规进一步趋严。根据新规，在限制期内转让原始股的行为，按转让金额的"0—30%—50%—100%"划分处罚阶次；对未按规定暂停交易的行为，按违法所得的"0—3 倍 —5 倍 —10 倍"划分处罚阶次。新规还设置了从轻和从重处罚的情节，确保量罚精准、透明，过罚相当。退市制度持续完善。2026年退市规则进一步细化指标判定标准，采用"组合指标 + 交叉验证"模式，明确"连续两个会计年度经审计的扣除非经常性损益前后净利润孰低者为负值，且同期经审计的营业收入低于 1 亿元"的主指标。交易类退市指标则包括"连续 20 个交易日每日收盘价均低于人民币 1 元"等。3. 重要产业政策国务院7月10日定调AI、集成电路为国家级新兴支柱产业，要求全链条推动规模化发展，将科技自立自强作为培育新质生产力的核心抓手。同时，七部委联合印发《2026-2028硬科技协同发展方案》，明确要求自2026年9月起，央企、国企新建智算中心，国产算力硬件采购占比不低于75%。工信部7月2日联合国家发改委、市场监管总局发布三项光伏领域强制性国家标准，包括《硅多晶和锗单位产品能源消耗限额》《硅单晶单位产品能源消耗限额》《晶体硅光伏组件和逆变器能效限定值及能效等级》，定于2027年1月1日正式实施。这些标准预计将淘汰光伏总产能的30%左右，加速行业落后产能出清。财政部、税务总局、工信部7月2日发布《关于调整节能汽车、新能源汽车车船税优惠政策的公告》，自2027年1月1日起，取消对节能汽车减半征收车船税政策，取消对纯电动商用车、插电式（含增程式）混合动力汽车、燃料电池商用车免征车船税政策。这一政策调整旨在推动新能源汽车行业从"拼价格"走向"拼价值"，加速行业高质量发展。六、市场展望：估值修复驱动结构性行情，风格分化正循环7月市场调整主要源于估值泡沫消化，而非基本面恶化。科技股经历"冰火两重天"，前期估值过高的半导体、存储芯片等细分领域跌幅最大，而AI应用端如传媒、计算机等板块则逆势活跃。这表明，科技主线并未结束，而是从估值驱动转向盈利验证。ETF资金持续大幅净流入的特征表明，机构投资者认可科技股的长期投资价值。尤其是半导体设备、科创板芯片等硬科技ETF净流入超830亿元，显示资金对科技股的配置意愿并未减弱，而是更加注重估值与基本面的匹配。政治局会议对资本市场的表述升级，从4月的"稳定和增强资本市场信心"进阶为"提升资本市场韧性和信心"，政策重心由短期稳市场拓展至投融资两端制度建设。会议强调"深化资本市场投融资综合改革"，意味着资本市场改革将进入加速落地期，有助于增强市场内在稳定性。结论2026年7月A股市场呈现"指数大幅回调、个股表现分化"的特征。科技股估值泡沫得到集中消化，但板块内部出现明显分化；传统价值板块阶段性崛起，红利资产获得资金关注。资金面上，ETF持续大幅净流入，两融余额加速回落，北向资金微幅流出，南向资金大幅净卖出。从政策环境看，央行通过MLF加量续作和大规模隔夜逆回购操作，保持市场流动性合理充裕；金融监管趋严，减持新规和退市制度进一步完善，强化市场公平性；产业政策持续加码，AI、半导体、新能源等领域获得政策支持。展望后市，市场可能进入震荡修复期，结构性机会增多。投资者应关注具备清晰业绩兑现路径、稳定现金流及可持续资本回报能力的标的，逐步降低对纯景气叙事标的的暴露。在持仓结构上，可考虑"哑铃型"策略，一方面配置估值合理、业绩确定性强的科技龙头，另一方面配置低估值、高股息的传统行业龙头，以应对市场波动风险。
