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上周市场出现较大幅度调整，除了短期上涨过快的因素以外，可能的风险点也在不

同程度的发酵。一是海外疫情风险还在不断积累，如果后续进一步升级，将对经济和盈

利预期产生压力，需要密切关注；二是国内经济数据表现较为强劲，显示中国经济依旧

处于较快的恢复进程，但是后续经济复苏的程度有待观察，需求侧能否持续恢复带动库

存消化是重点。另外，流动性层面依旧保持平稳。 

疫情方面，近期海外疫情的风险继续积累，但目前市场依旧反应不大，单就疫情来

说，资本市场对于感染人数的攀升可能相对不那么敏感了，核心是在于会否因为疫情采

取升级的防控措施进而影响经济。 

经济数据方面，6月进出口数据好于预期。海外疫情之下，国内稳定的制造业环境

承接了全球供应中心的角色，同时医疗物资及相关制造业产品的需求强劲为出口带来额

外的新增订单。细分品类中，塑料制品，纺织纱线，电子消费品类维持高增。6月主要

受外需影响的出口分项（服装、家具等）跌幅收窄，可能主要来自海外社交管制的逐步

放松带来企业补库需求回升。但近期随着海外疫情日新增的不断攀升，部分国家和地区

的管制有再次收紧的趋势，因此该力量回升持续性可能较弱，外需的不确定性也将继续

维持。进口方面，增速回升预计主要来自国内制造业的修复。此外，出口端的需求较强

也会带动相关原材料和半成品的进口需求回升。 

二季度经济数据公布，GDP 实际同比增长 3.2%，基本符合市场修正后的预期。二季

度经济数据以及 6月进出口数据整体表现较好，中国经济依旧处于较快的恢复进程。展

望后续，经济复苏的程度有待观察，复工复产初期，供给侧的恢复速度明显快于需求侧，

随着复工进度的提升，二季度需求侧的恢复速度逐渐向供给侧收敛，向后看，在前期积

累的需求爆发过之后，如果需求侧的恢复始终落后于供给侧，则库存水平将持续处于高

位，并有可能逐渐反过来抑制供给侧的恢复。 

新华基金认为，虽然短期市场面临部分不确定性事件落地的冲击，但在风险释放之

后，市场有望伴随经济恢复走出慢牛行情。在国际局势和汇率都能保持相对稳定的前提

下，从中长期的角度中国资产对于全球中长线配置资金来说是有吸引力的。三季度行业



配置重点关注:代表长期科技发展方向的 5G应用产业链，如电子、计算机、传媒、新能

源车等;聚焦业绩确定性和经济回暖的板块，如医药、食品饮料、家、社服等；低估值

权重板块的估值修复机会，如券商地产、建材等。 
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风险提示： 

本基金管理人本着勤勉尽责的原则管理基金，但不保证基金一定赢利，也不保证最

低收益。投资有风险，本公司旗下基金过往业绩并不预示其未来表现。请在投资前仔细

阅读《基金合同》和《招募说明书》。文中所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发

布本报告当日的判断。文中的内容和意见仅供参考，在任何情况下，本文中的信息或所

表述的意见均不构成对任何人的投资建议。 

市场有风险，基金亦有风险，投资须谨慎。本公司充分重视投资者教育工作，以保

障投资者利益为己任，特此提醒广大投资者正确认识投资基金所存在的风险，慎重考虑、

谨慎决策，选择与自身风险承受能力相匹配的产品。 


