
 

 

 

 

[Table_Title] 

万联晨会 
 

[Table_MeetReportDate] 
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[Table_Summary] 
概览 

核心观点 

周三 A股早盘低开低走，午后三大指数集体收跌。截至收盘，上证综

指跌 0.61%，收报 3204.56点，深证成指跌 0.7%，创业板指跌 1.14%。

沪深两市全天成交额 9388 亿元，较前一交易日继续放量，全天两市

超 3100 只个股下跌，北向资金当日净卖出 41.67 亿元。板块方面，

算力概念持续活跃，存储芯片、景点旅游领涨，电力、煤炭板块跌幅

居前。消息面上，北京、上海连续发布人工智能支持政策，算力等基

础设施建设有望持续高速增长，对人工智能相关板块带来一定提振。

整体来看，受 5月制造业 PMI继续回落，在岸人民币跌破 7.1 关口等

不利因素影响，投资者情绪较弱，A股震荡下挫，市场对后续稳增长

政策出台预期不断升温。 

国家统计局 5 月 31 日消息，5 月份制造业采购经理指数(PMI)为

48.8%，比上月下降 0.4 个百分点，低于临界点，制造业景气水平小

幅回落。5 月份，非制造业商务活动指数为 54.5%，比上月下降 1.9

个百分点，仍高于临界点，非制造业延续恢复性增长。行业方面，建

议关注：1）A股短期震荡格局下，布局具防御属性的大消费、医药板

块；2）成长风格中科技创新、数字经济等主题中挖掘业绩增长预期

较高的龙头企业。 

研报精选 

策略：A股先扬后抑，调整中酝酿机会   

[Table_InnerMarketIndex]  国内市场表现  

指数名称 收盘 涨跌幅% 

上证指数 3,204.56 -0.61% 

深证成指 10,793.85 -0.70% 

沪深 300 3,798.54 -1.02% 

科创 50 1,053.91 0.91% 

创业板指 2,193.41 -1.14% 

上证 50 2,493.35 -1.65% 

上证 180 8,113.15 -1.20% 

上证基金 6,464.77 -0.58% 

国债指数 201.90 0.01% 
 

 

[Table_InterIndex] 国际市场表现 

指数名称 收盘 涨跌幅% 

道琼斯 32908.27  -0.41% 

S&P500 4179.83  -0.61% 

纳斯达克 12935.29  -0.63% 

日经 225 30887.88  -1.41% 

恒生指数 18234.27  -1.94% 

美元指数 104.23  0.17% 
 

 

[Table_MeetContact] 主持人: 宫慧菁 

Email: gonghj@wlzq.com.cn 
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[Table_MeetContent] 

[Table_Content] 
核心观点 

 

周三 A 股早盘低开低走，午后三大指数集体收跌。截至收盘，上证综指跌 0.61%，收报

3204.56 点，深证成指跌 0.7%，创业板指跌 1.14%。沪深两市全天成交额 9388 亿元，较

前一交易日继续放量，全天两市超 3100只个股下跌，北向资金当日净卖出 41.67亿元。

板块方面，算力概念持续活跃，存储芯片、景点旅游领涨，电力、煤炭板块跌幅居前。消

息面上，北京、上海连续发布人工智能支持政策，算力等基础设施建设有望持续高速增长，

对人工智能相关板块带来一定提振。整体来看，受 5月制造业 PMI继续回落，在岸人民币

跌破 7.1关口等不利因素影响，投资者情绪较弱，A股震荡下挫，市场对后续稳增长政策

出台预期不断升温。 

国家统计局 5 月 31 日消息，5 月份制造业采购经理指数(PMI)为 48.8%，比上月下降 0.4

个百分点，低于临界点，制造业景气水平小幅回落。5 月份，非制造业商务活动指数为

54.5%，比上月下降 1.9个百分点，仍高于临界点，非制造业延续恢复性增长。行业方面，

建议关注：1）A股短期震荡格局下，布局具防御属性的大消费、医药板块；2）成长风格

中科技创新、数字经济等主题中挖掘业绩增长预期较高的龙头企业。 

 

分析师  于天旭  执业证书编号  S0270522110001 

 

研报精选 

 

A 股先扬后抑，调整中酝酿机会 

——2023 年 5 月策略月报 

投资要点： 

lA股先扬后抑，热门赛道出现调整：截至 5月 26日收盘，上证综指收报 3,212.50

点，较 4月末下跌 3.33%。分结构看，本月 A股主要股指普遍下跌，其中科创 50、沪深

300、上证 50跌幅居前，当月分别下跌 4.52%、4.42%和 4.41%。 

l企业盈利持续改善：2023年 1-4月规模以上工业企业利润总额累计同比-

20.60%，较上月降幅收窄 0.80个百分点。将工业企业利润拆分为营业收入与营业收入

利润率两个维度来看，2023年 1-4月营业收入累计同比转正至 0.50%，较上月提升 1个

百分点，1-4月营业收入利润率亦较上月提升 0.09pct至 4.95%。总体看，企业盈利改

善趋势不改，韧性以及修复强度有待确认。 

l宏观流动性宽松态势不改，有利于提振权益市场情绪：5月银行间利率中枢环比

出现回落，流动性环境向好。本月央行逆回购操作投放资金 760亿元，由于月初回笼量

较大，净投放规模为-7090亿元。MLF投放维持净增加，为连续第六个月超额续作。宏

观流动性维持相对宽松，有利于提振权益市场情绪。 

l市场流动性仍较平稳，情绪整体转弱：本月北向资金流出规模增加，但新成立偏

股型基金份额发行数量回升、产业资本由净减持转为净增持，叠加本月限售股解禁金额

回落，总体看本月 A股市场流动性仍较平稳。5月以来市场情绪总体出现转弱，交投热

度回落，投资者更为谨慎。其中 ChatGPT概念回调幅度较大，成长赛道中计算机、通

信、信息技术、云计算等板块皆随之走弱。同时，前期受益于中国特色估值体系重塑的

大型央企、国企上行动能减弱，市场热情降温。 

l大势研判及行业配置建议：总体看，当前 A股整体处于调整期，板块轮动较快，

市场情绪仍较为谨慎。预计在经济回升势头向好，企业盈利修复更为稳固下，市场交投

热情将回升，资金回流权益市场意愿加大。调整期可把握配置机会。行业方面，建议关
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注：1）扩大内需战略目标下，关注终端消费、基建投资领域中低估值企业；2）成长风

格中科技创新、数字经济等主题中挖掘业绩增长预期较高的龙头企业。 

l风险因素：海外经济陷入衰退；国内经济复苏力度较弱；政策成效未如预期。 
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[Table_PromiseInfo] 证券分析师承诺 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并登记为证券分析师，以勤勉的执业态度，独立、

客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中

的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 
 

 

[Table_MeetReliefTip] 免责声明 

本报告由万联证券股份有限公司（以下简称“本公司”）制作及发布。 

本晨会纪要仅供本公司的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为本公司的当然客户。 

本晨会纪要是基于本公司认为可靠的且目前已公开的信息撰写，本公司力求但不保证该信息的准确性和完

整性，客户也不应该认为该信息是准确和完整的。同时，本公司不保证文中观点或陈述不会发生任何变

更，在不同时期，本公司可发出与本晨会纪要所载资料、意见及推测不一致的研究报告。本公司会适时更

新我们的研究，但可能会因某些规定而无法做到。除了一些定期出版的报告之外，绝大多数研究报告是在

分析师认为适当的时候不定期地发布。 

在任何情况下，本晨会纪要中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议，也没有考虑到个别客

户特殊的投资目标、财务状况或需求。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况，若有

必要应寻求专家意见。本晨会纪要所载的资料、工具、意见及推测只提供给客户作参考之用，并非作为或

被视为出售或购买证券或其他投资标的的邀请或向人作出邀请。 

本晨会纪要中提及的投资价格和价值以及这些投资带来的收入可能会波动。过去的表现并不代表未来的表

现，未来的回报也无法保证，投资者可能会损失本金。外汇汇率波动有可能对某些投资的价值或价格或来

自这一投资的收入产生不良影响。 

那些涉及期货、期权及其它衍生工具的交易，因其包括重大的市场风险，因此并不适合所有投资者。在任

何情况下，本公司不对任何人因使用本晨会纪要中的任何内容所引致的任何损失负任何责任，投资者需自

行承担风险。 

本晨会纪要主要以电子版形式分发，间或也会辅以印刷品形式分发，所有版权均归本公司所有。未经本公

司事先书面授权，任何机构或个人不得以任何形式复制、转发或公开传播本报告的全部或部分内容，不得

将报告内容作为诉讼、仲裁、传媒所引用之证明或依据，不得用于营利或用于未经允许的其它用途。 

如需引用、刊发或转载本报告，需注明出处为万联证券股份有限公司研究所，且不得对本报告进行任何有

悖原意的引用、删节和修改。未经我方许可而引用、刊发或转载本报告的,引起法律后果和造成我公司经

济损失的,概由对方承担,我公司保留追究的权利。 
 

 

 

[Table_AdressInfo] 万联证券股份有限公司 研究所 

上海  浦东新区世纪大道 1528 号陆家嘴基金大厦 

北京  西城区平安里西大街 28 号中海国际中心 

深圳  福田区深南大道 2007 号金地中心 

广州  天河区珠江东路 11 号高德置地广场 
 

 


