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【A股大势研判】 

    市场向好仍有支撑，结构性机会仍占优 

一、上周五市场回顾 

周五早盘，沪深三大指数集体高开，随后震荡上行，盘中再创近期上行新高。此

后，人工智能板块走低，指数一度回落并双双翻绿。但随着半导体板块探底回升大涨，

指数再度拉升，午后，沪深三大指数继续回升，科创 50指数收盘大涨 3.28%。 

全天看，行业方面，能源金属、贵金属、半导体、汽车整车、电池、有色金属等

板块涨幅居前，旅游酒店、教育、文化传媒、商业百货、游戏、酿酒、食品饮料、美容

护理等行业跌幅居前；题材股方面，芯片、光刻胶、工业气体、刀片电池、黄金、盐湖

提锂等题材股涨幅居前，数字阅读、数字水印、虚拟数字人、数字经济、AIGC 等题材股

跌幅居前。 

整体上，个股涨多跌少，市场情绪活跃，赚钱效应良好，两市成交额 11150 亿元，

截止收盘，上证指数报 3338.15 点，上涨 19.79 点，涨幅 0.60%，总成交额 4783.45 亿；

深证成指报 11800.09 点，上涨 60.25 点，涨幅 0.51%，总成交额 6366.91 亿；创业板指

报 2428.09 点，上涨 22.33 点，涨幅 0.93%，总成交额 2857.64 亿；科创 50 指报 1136.21

点，上涨 36.08 点，涨幅 3.28%，总成交额 1163.04 亿。 

二、上周市场回顾 
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上周市场分化震荡，沪指周涨幅 0.32 %，深证成指周跌幅 1.40 %，创业板周跌

幅 0.77 %，科创 50 指数周跌幅 2.14 %。具体表现如下：周一沪深三大指数出现调整，

盘面上看，主板注册制新股上市首日大涨，虹吸效应下，此前强势的人工智能、数字经

济等相关概念股迎来大跌。3月 CPI 同比上涨 0.7% ，PPI 同比下降 2.5%，两大价格指数

增速继续走低，反应出当前需求不足，市场担心通缩风险，进而对经济复苏带来担忧，

对市场带来一定的干扰。周二延续调整趋势，周一主板注册制 10只新股上市首日大涨，

不过，周二便 9 只大跌。这也给投资者提个醒，对于新股的炒作还是应保持谨慎，以防

上市首日成为高点。周二人工智能、数字经济等相关概念股出现大幅反弹，但个股出现

分化，抑制了市场的情绪。周三沪深三大指数涨跌不一，中字头及文化传媒大涨。周四

沪深三大指数集体下跌，沪指在中字头个股的支撑下表现稍强，人工智能相关概念股大

跌拖累了科创 50指数。周五沪深三大指数集体大涨，TMT 板块出现分化，半导体板块大

涨。 

三、上周盘面点评 

一是中字头个股连续上涨。周三中字头个股再度大涨，“两桶油”连续走强，周

四“两桶油”冲高回落，不过股价处于低位，且涨幅较低的中字头个股依旧表现不错，

周五中字头个股整体依旧在上涨。2023 年国企价值重估可能会成为重要主题之一。一是

政策支持。二十大报告提出，深化国资国企改革，加快国有经济布局优化和结构调整，

推动国有资本和国有企业做强做优做大，提升企业核心竞争力。证监会主席易会满在

“2022 金融街论坛年会”上表示，探索建立具有中国特色的估值体系。二是国企、央企

业绩韧性较高。国有资产的相对确定性较高，在过去三年疫情的影响下，央企、国企业

绩表现出较强韧性。三是央企估值偏低。对于一些关系到国计民生、承担社会责任的行

业，其稳健的盈利能力以及所承担的社会责任与其估值水平不匹配，长期以来，估值水
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平处在一个较低的位置（2023 年初），这些行业未来估值水平有望提升，因此，预判 2023

年，受中国特色估值体系重塑影响，存在较好的交易性机会。（1月的年度策略报告中，

主题投资机会方面，我们重点推荐了国企价值重估，从结果看，一季度中字头个股连续

大涨，成为一季度持续性的主题投资机会，我们认为，国企行情可能会有较强的持续性，

有望成为贯穿全年的投资机会，所以，二季度仍可跟踪，不过，操作上，区别对待，对

于连续上涨后的中字头央企价值重估机会，不是一季度的持仓不动，而是高抛低吸可能

更合适，对于低位没有大涨的个股，可持仓待涨） 

二是旅游酒店板块冲高。近期 A股景点及旅游板块异动拉升，不过，周五出现回

落。携程数据显示，“五一”假期国内游订单已追平疫情前。市场进入疫后复苏阶段，消

费复苏增长较为明确，在此背景下，出行板块迎来困境反转+供给出清，景区酒店、免税

等线下出行消费火热，复苏势能强劲的国内出行链龙头将率先受益。1 月的年度策略报

告中我们推荐了旅游酒店等疫后修复板块，不过，一季度民航机场、旅游酒店板块小幅

调整，后市相关板块有望再度震荡上行，二季度仍可继续跟踪。 

三是房地产板块出现低位反弹迹象。地产板块出现反弹迹象。2022 年四季度以来，

房地产支持政策开始密集出台，预计将扭转市场悲观预期，目前行业大概率已度过最低

谷阶段，后市房地产在政策刺激下有望弱修复。虽然长期基本面受到人口周期、地产周

期长期下行的影响偏弱，但年度视角来看，鉴于行业下行周期进入尾声，地产销售在一

年内有恢复企稳的可能。站在目前的时点，展望后市，二季度房地产板块有望出现反弹，

结构性行情或逐步开启。 

四是文化传媒板块大涨。文化传媒行业有三个细分行业：广告传媒，游戏娱乐和

影视动漫。文化传媒行业自 2015 年那波牛市以来至 2022 年底，调整了 7年多时间，2022

年底行业估值处于相对低位，当时我们认为，2023 年初是长期战略布局的机会。另外，
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未来伴随 5G渗透率不断提升，传媒作为 5G的重要下游行业，整个传媒行业将持续受益。

（1月的年度策略报告中我们推荐了文化传媒等板块，一季度传媒板块涨幅 34.24%，市

场走势验证了我的预判，二季度仍可跟踪）。 

五是新能源赛道出现反弹。周一电池、风电设备、光伏设备等新能源赛道股出现

反弹，周五锂电池板块出现反弹。2023 年一季度新能源赛道出现调整，主要原因有两个，

一是碳酸锂、硅料等上游原材料价格下降，导致行业预期变差；二是配置过于拥挤后的

踩踏，前两年公募资金超配新能源，一季度市场资金流向科技股，存量格局下，资金顾

此失彼。从交易角度看，二季度部分新能源赛道股在业绩的支撑下有望出现反弹，不过，

个股分化在所难免，对于新能源赛道股的反弹力度和持续性上，或许要降低预期。 

六是人工智能概念股大幅震荡。周一人工智能，数字经济等概念股大跌，周三大

幅反弹，周四再度领跌，周五大幅震荡。一季度数字经济相关概念股在“人工智能”的

带领下，连续拉升，成为全市场最闪耀的“明星”，以数字经济为代表的 TMT 有望成为全

年主线，不过，连续暴涨后，我们还是提醒一下，后市存在波动加大风险，切忌随意追

进和盲目做多，高抛低吸或是占优策略。 

四、后市大势研判 

展望后市，A 股市场仍有支撑，后续震荡上行仍是主基调，不过，高度不宜报过

高期望，淡化指数，结构至上。理由如下：一是经济预期向好。3月 CPI 同比上涨 0.7% ，

PPI 同比下降 2.5%，两大价格指数增速继续走低，有部分观点认为当前经济陷入通缩状

态，我们认为该解读有点片面，中国 3 月出口同比增长 14.8%，超出市场预期，另外，

国内 3 月 PMI 再返荣枯线，我们认为当前国内经济整体复苏良好的态势没变，基本面支

撑下市场向好的大趋势未变。二是两市成交额连续 9天超万亿。说明资金对后市并不悲

观。三是北向资金净流入。周五北向资金净流入 64 亿元，对市场带来提振。四是美联
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储加息预期下降。美国 3月 CPI 涨幅放缓 ，美联储 5月加息 25 个基点可能性降低。 

市场还是结构性机会为主。一是“中特估”的机会。国企价值重估行情可能会有

较强的持续性，有望成为贯穿全年的投资机会，不过，操作上，区别对待，对于连续上

涨后的中字头央企，高抛低吸可能更合适，对于低位没有大涨的个股，可持仓待涨或择

低关注。二是房地产板块。近期房地产板块低位活跃，鉴于行业下行周期进入尾声，后

市房地产板块有望出现反弹，结构性行情或逐步开启。三是人工智能及数字经济主线。

短期交易拥挤，市场阶段性波动放大不可避免，切忌随意追进和盲目做多，高抛低吸或

是占优策略。本轮数字经济驱动的科技股行情最终落点仍是具有核心技术竞争力和业绩

兑现能力的公司，对于蹭概念的公司，建议规避。 

【晨早参考短信】 

美国 3 月 CPI 涨幅放缓，市场预期美联储 5 月加息 25 个基点可能性降低。中国 3

月出口数据超预期下，当前国内经济整体复苏良好的态势没变，市场向好仍有支撑。市

场风格方面，还是结构性机会为主。一是“中特估”的机会。国企价值重估行情可能会

有较强的持续性，有望成为贯穿全年的投资机会，不过，操作上，区别对待，对于连续

上涨后的中字头央企，高抛低吸可能更合适，对于低位没有大涨的个股，可持仓待涨或

择低关注。二是房地产板块。近期房地产板块低位活跃，鉴于行业下行周期进入尾声，

后市房地产板块有望出现反弹，结构性行情或逐步开启。三是人工智能及数字经济主线。

短期交易拥挤，市场阶段性波动放大不可避免，切忌随意追进和盲目做多，高抛低吸或
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是占优策略。本轮数字经济驱动的科技股行情最终落点仍是具有核心技术竞争力和业绩

兑现能力的公司，对于蹭概念的公司，建议规避。仅供参考。 
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