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英大证券研究所-研究报告

报告日期：2023年3月23日 鲍威尔耶伦讲话美股犹如过山车

中国股市富有韧性有望继续倔强

报告内容：

 美联储如期加息25个基点，决议声明暗示可能很快结束加息行动，三大美股指

盘中刷新日高。鲍威尔发布会期间重申通胀仍太高、强调还要继续加息，美财

长耶伦称政府未考虑扩大存款保险范围。美股指齐转跌，三大股指收跌

1.60-1.65%，地区银行指数跌超5%。

 耶伦讲话对银行股影响较大，也是隔夜美股尾盘跳水的重要原因。美银行问题

的是否得到妥善处理将会影响全球金融市场。美股跳水对全球股市影响负面。

但中国疫情防控取得重大决定性胜利，进入全力拼经济模式，中国货币政策具

备独立性，央行亦提前降准，中国经济恢复良好对股市支持力度渐渐加大。

 特别是经过三年国企改革之后，央国企又发起向全球一流企业对标的行动，一

大批优质头部公司将会持续提高质量，特别是注重净资产收益率和现金流的改

善，资本市场会给予更多的认同。这是一条大主线。

 拥有规模庞大境外债的地产公司亦在今天流出解决方案，若这个公司的问题都

能够得到妥善解决，其他规模小一些的地产公司的风险化解的曙光也就可能开

始出现。

 自2022年10月31日以来，上证指数于2885点开始缓慢回升，昨天收于2865点，

上涨了380点。可为什么绝大部分空头还看空？因为这次上涨的结构性特征非

常明显，抓不住主线的人自然而然地拥有不良体验而看空，这是自身的仓位结

构的问题而不是整体性的问题。股票市场总是这样，并不会因为某个体的自身

问题而特别眷顾。

 还有一个原因就是涨得比较慢，可涨得慢不等于不涨。涨得慢也许是常态，这

个速度其实已经大幅超预期。因为过去15年以来一直以3000点为中轴线上下穿

越，短短5个月时间就能够涨380点，相对之前15年已经是光速。

 随着改革全面推进，股票市场的供不应求的局面会渐渐发生根本改变，结构性

的特征也许会更加突出，优质的上市公司才会在异常激烈竞争中脱颖而出，这

就是做好人买好股得好报的主要原因。
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风险因素

1、俄乌冲突对抗级别提升。

2、疫情控制难度大幅增加。

3、房地产行业下行风险增大。

4、地方债潜在违约风险控制难度加

大。
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度鼓舞全球 中国股市放量组织反攻跃跃欲

试）—20230321
3、英大策略首席观点（瑞银收购瑞信全球长

嘘一口气 降准利好令中国股市愈发倔强）—
20230320
4、英大策略首席观点（美巨头出手救小行美

股飙升 中国股市压力顿消吐气扬眉 ）—
20230317
5、英大策略首席观点（瑞信引爆欧美大型银

行恐慌 我国银行坚如磐石傲然挺立）—
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6、英大策略首席观点（美国银行止跌回升全

球压力顿消 A 股港股或将迎来反弹）—
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泻拖累全球 A股因政策独立大可不必恐慌）

—20230308
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