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题目：震荡整固 适度积极

一、上周市场概况

上周行业板块涨幅居前的有电子、国防军工、机械设备、通信、医药生物等；行业板块跌幅居前的有传媒、房地

产、建筑装饰、农林牧渔、商贸零售等。上周行业板块主力资金净流入居前的有电子、电力设备、机械设备、国防军

工、通信等；行业板块主力资金净流出居前的有非银金融、传媒、建筑装饰、房地产、交通运输等。

沪指经过前一周连续大跌之后，上周一下探半年线附近后企稳回升，迎来强劲修复，此后的四个交易日指数依托

五日均线弱势震荡，成交量逐渐萎缩，杀跌动能也相应减弱；尽管沪指依然受多条均线压制，但五日均线已经出现拐

头的迹象，接下来有望进一步修复。创业板指数已经震荡了三周，所处的位置正好是去年的低位区间，显示这一带支

撑力度较强；目前，创业板指五日均线金叉十日均线，指标也有较好的修复，至少这个区域也不宜再过度悲观了。目

前看前四个月各项经济数据的负面影响已逐渐消退，后期注意留意哪些方向会出现边际上的改善。近期，美元兑人民

币快速破 7 之后，也让市场产生了一定的焦虑；对于汇率，要相信人民币不具备持续贬值的基础，大概率会稳定在合

理的区间。从北向资金流向来看，上周累计净卖出 16.91 亿元，其中沪股通净卖出 9.57 亿元，深股通净卖出 7.34 亿

元。
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二、宏观部分

事件：上周离岸人民币兑美元汇率持续快速走低，一度从 6.96 附近走低到 7.07 附近，截止到周五收盘，美元离

岸人民币报收 7.0257。

评论：近期，人民币兑美元汇率快速破 7，也是今年以来首次破 7，破 7 之后持续走低，让本身比较弱势的股票

市场产生了一定的担忧。在全球经济复杂严峻的形式下，人民币阶段性的贬值有多重因素的影响：首先，国外高通胀

没有明显缓解，美联储年内降息的预期有所减弱，同期欧元、日元汇率出现不同程度的回落进一步强化的美元，也导

致人民币被动承压；其次，美国银行危机、美债上限谈判一波三折等风险事件，也推升了市场的避险情绪，对美元汇

率形成了短期的支撑；另外，近期国家统计局公布了一系列宏观经济数据，制造业 PMI、青年失业率、规模以上的工

业企业增加值等诸多因素显示经济复苏的过程呈现出一定的波折，出于对经济复苏预期的边际效应，人民币汇率出现

了一定程度的走弱。从目前看，相关因素的影响还有延续，汇率短期仍有进一步走弱的可能，但整体贬值空间或有限。

长期看，人民币汇率不具备持续贬值的基础，大概率会维持在合理的区间。据财联社消息，上周五央行和外汇局也表

示“当前，我国宏观经济大盘、国际收支大盘、外汇储备大盘稳固，金融机构、企业和居民对汇率的预期总体平稳，

是外汇市场平稳运行的坚实基础和有力保障。同时，我国外汇市场广度和深度日益拓展，拥有自主平衡的能力，人民

币汇率也有纠偏力量和机制，能够在合理均衡水平上保持基本稳定。”同时，中国人民银行、国家外汇管理局决定在

北京、广东、深圳开展试点，优化升级跨国公司本外币跨境资金集中运营管理政策，有利于跨国公司参与国内的投资

与结算。消息发布之后，人民币汇率周五反弹到 7.02 附近。港交所方面近期也有动作，即将推出“港币-人民币双柜
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台模式”，累计有 20 多家国内头部公司陆续向港交所申请增设双柜台模式，长期来有利于人民币国际化，同时也有

利于汇率的稳定。汇率的稳定对股市来说也是一种提振，因此本周股市修复性反弹的概率偏大。

三、国际方面

事件：财联社 5 月 19 日电，OpenAI 将首次推出智能手机版 ChatGPT 生成式人工智能(AI)工具。OpenAI 表示，美

国 iPhone 用户可在应用商店下载 ChatGPT ，其他国家还需等待。

评论：自 OpenAI 推出 ChatGPT3.0 以后，国际国内互联网巨头在生成式人工智能工具方面开启了“与时间赛跑”

的模式，各大巨头有的已推出自己的大模型，有的正在埋头搞研发。近期，在腾讯股东大会上，在被问及对 AI 的看

法时，腾讯表示“我们最开始以为这是互联网十年不遇的机会，但是越想越觉得这是几百年不遇的”。可见 AI 真的

是非常重要。如今，AI 的应用场景从目前的 PC 和云端逐步延伸到手机，的确是属于历史性的时刻。从免费版用户体

验反馈上看，不少用户表示，手机 APP 最大的变化是支持语音输入，在生成速度上也比 PC 端略快；不过，也有用户

表示对安全和隐私问题存在担忧；OpenAI 也表示，如果要缩短响应时间，需付费订阅 ChatGPT Plus，收费版还提供

了新功能的预览，以及更先进的 GPT-4 人工智能系统。华西证券研究所朱芸认为：ChatGPT 正式登录 ios 应用商店，

标志其在移动领域的重大进步，将为普通用户以及开发者提供更便捷的 AI 生态入口，从而吸引大量新用户并实现流

量的快速增长。ChatGPT 的移动端上线，不仅是对其功能的延伸，更是 AI 生态的重要补充， AI 生态的应用场景将更

加丰富，从家庭办公、从学习到娱乐，AI 生态将逐步融入用户生活。受 chatGPT 上架 APP 消息的影响，从周五市场

的反馈来看，手机智能模组、终端硬件、边缘计算、人工智能物联网芯片等领域表现突出。考虑到未来国内的科技巨

头基于自身的大模型也将推出相应的 APP，长期看，对消费电子的升级换代也或将产生提振作用。

四、事件快讯

事件：财联社 5 月 19 日电，国家发改委向社会公开征求《电力需求侧管理办法（征求意见稿）》《电力负荷管

理办法（征求意见稿）》意见。

评论：上一次《电力需求侧管理办法》修订时间是 2017 年 9 月，此前的办法已经不太适用当前的电力新业态。

从此次修订的背景看，一方面二十大报告提出要加快规划建设新型能源体系，一方面在能源安全消纳等方面虚拟电厂、

负荷聚合商等新兴主体不断涌现。同样，《电力负荷管理办法（征求意见稿）》是在 2011 年发布的《有序用电管理

办法》基础上修订而成的。其中，《电力需求侧管理办法（征求意见稿）》提到，支持各类电力需求侧管理服务机构

整合优化可调节负荷、新型储能、分布式电源、电动汽车、空调负荷等需求侧资源，以负荷聚合商或虚拟电厂等形式

参与需求响应，创新用电服务模式，培育用电服务新业态。《电力负荷管理办法（征求意见稿）》提到，负荷聚合商、

虚拟电厂应接入新型电力负荷管理系统，确保负荷资源的统一管理、统一调控、统一服务，电网企业为第三方市场主

体提供数据支撑和技术服务。可见，两个意见稿都重点提到了“负荷聚合商、虚拟电厂”。虚拟电厂是通过先进的控

制、计量、通信等技术聚合分布式电源、储能系统、可控负荷、电动汽车等不同类型的分布式能源，并通过更高层面
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的软件构架实现多个分布式能源的协调优化运行，从某种意义上讲，虚拟发电厂可以看作是一种先进的区域性电能集

中管理模式。上周虚拟电厂板块表现强劲，有两方面的催化：一方面电力企业联合会预测进入夏季部分区域电力存在

供需偏紧的局面，近期广东就出现了用电负荷紧张的情况；另外已经有多个虚拟电厂项目开创出成功的先例，近期又

有多地纷纷出台政策支持虚拟电厂建设。综合看，有了电力需求侧和负荷侧的顶层设计规划的落地，未来虚拟电厂的

建设也有望加速。
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