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【A股大势研判】 

大金融及中字头继续发力，沪指创年内新高 

一、周一市场综述 

1 月的年度策略报告中我们推荐了银行、石油石化、券商等板块，一季度石油石

化板块涨幅 10.09%，券商板块小幅上涨，银行板块跌幅 2.7%，整体上表现一般般。从 4

月份的二季度策略报告开始，我们几乎每天都在晨报中提醒，稳健的投资者可关注估值

低股息高的板块，如银行、石油石化、高速公路或港口营运等企业，这些企业在利率较

低的环境下具有投资吸引力。 

近期市场的走势如我们所预期，周一早盘，沪深三大指数集体小幅高开，开盘后

走势分化，沪指在金融地产的带领下继续上行，盘中一度收复 3400 点整数关口，深成指

及“双创”指数展开震荡，不过受沪指接连走高的调整，也逐步回暖上行。午后，指数

高位运行，金融以及中字头个股表现抢眼。而题材股弱势下，创业板表现相对较弱。 

全天看，行业方面，船舶制造、工程咨询、银行、教育、保险、风电设备、航天

航空、煤炭、铁路公路、软件开发、证券、采掘、钢铁等板块涨幅居前，旅游酒店、电

子化学品、医疗器械、医疗器械、航空机场等行业跌幅居前；题材股方面，航母、数字

哨兵、海工装备、数据要素等题材股涨幅居前，租售同权、熊去氧胆酸、创新药等题材

股跌幅居前。 
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整体上，个股涨多跌少，市场情绪活跃，赚钱效应较好，两市成交额 11369 亿元，

截止收盘，上证指数报 3395.00 点，上涨 60.50 点，涨幅 1.81%，总成交额 5646.62 亿；

深证成指报 11225.77 点，上涨 44.90 点，涨幅 0.40%，总成交额 5722.44 亿；创业板指

报 2273.40 点，上涨 5.77 点，涨幅 0.25%，总成交额 2488.58 亿；科创 50 指报 1057.21

点，上涨 8.12 点，涨幅 0.77%，总成交额 718.49 亿。 

二、周一盘面点评 

一是银行板块大涨。从上周开始，银行股低位走强，节后第一个交易日银行股集

体大涨。一方面原因是银行股估值较低，但近期社融信贷、3 月出口等数据均超市场预

期，有望缓解市场对于经济的悲观预期，带动估值边际修复。另一方面，银行股的股息

率较高，在目前利率较低的环境下具有投资吸引力。 （1 月的年度策略报告中我们推荐

了银行股，但并不是推荐的重心，一季度的重心还是计算机等板块，一季度银行板块跌

幅 2.7%，从 4 月份的二季度策略报告开始，我们把金融股排在行业推荐的第一位，我们

几乎每天都在晨报中提醒，说明我们对金融板块的看重） 

二是券商板块大涨。根据历史经验，政策、估值以及流动性等都是推动的券商股

行情的核心因素。目前看，政策的驱动相对明显，全面注册制实施叠加中证金调降转融

券费率，板块具备一定的政策基础；估值处于底部区域，有吸引力；流动性上，国内货

币依旧宽松。二季度可关注券商阶段性反弹与修复机会。不过涨幅不会很大，更多起了

修复作用。中长期来看，我们认为资本市场仍具备较大发展空间，尤其是头部券商与重

点特色券商，有望充分享受资本市场发展红利。 

三是中字头个股大涨。年初我们提醒，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
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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

水平处在一个较低的位置，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，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） 

四是船舶制造等军工股大涨。2020 年三、四季度投资策略报告中我们重点推荐了

军工板块的投资机会，2020 年下半年板块整体涨幅 25.27%。2021 年二、三、四季度策

略报告又推荐了军工板块，二季度军工板块涨幅 12.10%，三季度军工板块涨幅 8.53%，

四季度军工板块涨幅 16.60%。连续大涨后，估值有点偏高，2022 年一季度，军工板块随

大盘出现调整，5-8 月大幅反弹，之后高位震荡。军工板块中长期看好逻辑没变，2023

年仍可择低关注。首先，政策支持。“十四五”明确加快武器装备现代化，国防科技创

新、加速战略性前沿颠覆性技术发展，武器升级和智能化发展，我们预期后续军工行业

会获得更多的政策支持，从数据上看，2022 年军费预算保持平稳较快增长，2023 年军

费预算增速再次突破 7%，国防现代化建设有再次提速的迹象；其次，业绩方面。受益于

国防建设加速，军工企业订单饱满，2020 年以来，军工企业业绩有明显增强，2022 年以

来军工企业频频获得大额订单合同。展望十四五，从订单和备货角度来看，十四五期间
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军工企业的业绩确定性将显著好于十三五期间。最后，俄乌冲突令国际地缘政治形势变

得的更加复杂性和不确定，国有资本大概率向国防军工领域集聚倾斜。可关注航空、飞

行武器、国防信息化、军用新材料板块细分领域，精选业绩有长期支撑的标的。（1月的

年度策略报告中我们推荐了军工板块，一季度军工板块涨幅 12.65%，二季度仍可跟踪）。 

三、后市大势研判 

虽然周一沪深三大指数集体上涨，但分化依旧。在大金融及中字头个股大涨的带

领下，沪指盘中一度收复 3400 点整数关口，而题材股弱势下，创业板表现相对较弱。

展望后市，我们维持近期的观点不变，市场震荡上行仍是主基调，毕竟国内基本面整体

稳定，流动性保持合理充裕，市场向好的趋势没有变化，但向上的空间不宜报过高期望。

目前指数处于上下空间都不大的阶段，结构性牛市值得参与，淡化指数，结构至上。相

较于一季度的预期交易，二季度股价与业绩的相关性将显著提升。实际上近期表现好的

行业，多数为业绩修复以及盈利能力较好的方向。 

行业机会方面，关注金融地产、疫后修复、稳增长及科技成长四条主线：一是金

融地产主线。券商板块。目前看，政策的驱动相对明显，全面注册制实施叠加中证金调

降转融券费率，板块具备一定的政策基础；估值处于底部区域，有吸引力；流动性上，

国内货币依旧宽松。二季度券商有望迎来阶段性反弹与修复机会。另外，目前房地产市

场出现积极变化，二季度房地产板块的结构性行情或逐步开启；二是疫后消费需求复苏。

可继续跟踪中长期业绩已经出现拐点的旅游酒店、餐饮、民航机场及影视等板块（预计

是进二退一的节奏），此外，食品饮料也将迎来边际修复，连续调整后的医疗医药板块中

的估值较低龙头标的也有反弹的机会，对于抗疫概念股，依旧建议规避；三是“稳增长”

主线。在海外经济衰退阴影笼罩及内部需求偏弱下，稳增长仍是很重要。继续跟踪老基

建以及数字新基建等领域的投资机会；四是科技成长主线。一季度科技以及成长表现强
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势，后市仍可继续跟踪国产替代的硬核科技，国防军工、工业母机、软件芯片、数字经

济等板块的投资机会。另外说明一下，1月的年度策略报告中我们推荐了计算机、电子、

文化传媒、数字经济板块，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，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。当然，稳健的投资者可关注估值低股息高的板块，如银行、石油石化、高速公路或

港口营运等企业，这些企业在利率较低的环境下具有投资吸引力。同时前期调整幅度较

大的新能源领域，从交易角度看在二季度也有较好反弹空间。 

【晨早参考短信】 

虽然周一沪深三大指数集体上涨，但分化依旧。在大金融及中字头个股大涨的带领

下，沪指盘中一度收复 3400 点整数关口，而题材股弱势下，创业板表现相对较弱。展望

后市，我们维持近期的观点不变，市场震荡上行仍是主基调。从 4 月份的二季度策略报

告开始，我们几乎每天都在晨报中提醒，稳健的投资者可关注估值低股息高的板块，如

银行、石油石化、高速公路或港口营运等企业，这些企业在利率较低的环境下具有投资

吸引力，近期上述板块表现还不错，符合我们的预判，不过，对连续大涨的个股，还是

要注意下节奏，低位滞涨的龙头可继续关注。另外，新能源板块经过较长时间的调整，

部分绩优股的性价比已经显现，后市投资者可择低介入博弈反弹机会。最后，对于人工
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智能及数字经济等概念股依旧采取高抛低吸的策略。仅供参考。 
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