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【A股大势研判】 

    四大因素导致市场调整，踏准热点轮换节奏 

一、上周五市场回顾 

周五晨早短信提醒，周四金融板块及中特估延续回调，沪指小幅收跌，而新能源

方向延续反弹，支撑创业板指数走势明显偏强。另外，传媒板块大涨，特别是影视概念

股集体飙升。今年年初，我们提醒，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，自 2020年疫情以来，电影行业加速行业洗牌，年初时点可关注

电影行业龙头个股的底部区域的中长线布局价值。之后晨报中也经常提醒，从年初以来

市场的表现看，也验证了我们的预判。后市仍可关注，但注意下节奏。 

周五早盘，沪深三大指数开盘涨跌不一，开盘后小幅上行翻红，但随即冲高回落

集体翻绿。盘面上看，纺织服装领涨，但风格切换频繁，热点没有持续性，周四大涨的

文化传媒板块大幅调整，新能源方向也表现不佳，打击了市场信心，此后，多板块下跌

下指数继续走低。午后，热门股集体走低，指数盘中迎来跳水。尾盘，继续弱势震荡。 

全天看，行业方面，纺织服装、中药、医药商业、电力、旅游酒店、铁路公路等

板块涨幅居前，游戏、文化传媒、贵金属、汽车服务、电源设备、能源金属、有色金属、

工程建设等行业跌幅居前；题材股方面，独家药品、蒙脱石散、新冠药物等题材股涨幅
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居前，手游、电子竞技、云游戏、影视、数据确权等题材股跌幅居前。 

整体上，个股涨少跌多，市场情绪低迷，赚钱效应较差，两市成交额 8481亿元，

截止收盘，上证指数报 3272.36点，下跌 37.19点，跌幅 1.12%，总成交额 3870.81亿；

深证成指报 11005.64 点，下跌 136.89 点，跌幅 1.23%，总成交额 4609.99 亿；创业板

指报 2252.38点，下跌 24.19点，跌幅 1.06%，总成交额 2086.89亿；科创 50指报 1014.11

点，下跌 11.86点，跌幅 1.16%，总成交额 591.12亿。 

二、上周市场回顾 

上周沪深三大指数集体调整，沪指周跌幅 1.86 %，深证成指周跌幅 1.57%，创业

板周跌幅 0.67 %，科创 50 指数周跌幅 3.33%。具体表现如下：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。周二证券板块接力上行，上午板块内

多只个股涨停，带领沪指重返 3400点，金融股人气有点过热，不过，其他科技以及新能

源等，都出现整体性的调整，市场割裂的现象逐步严重，这种分化不利于市场整体上行。

果不其然，下午金融股就出现冲高回落，同时，近期连续大涨的中特估也出现冲高回落，

沪指 3400点得而复失。周三大金融及中特估继续回调，拖累沪指退守 3300点，ST股再

现大面积跌停。而近期持续调整的新能源方向逆势大幅反弹，创业板指数企稳回升。周

四金融板块及中特估延续回调，沪指小幅收跌，而新能源方向延续反弹，支撑创业板指

数走势明显偏强。另外，传媒板块大涨，特别是影视概念股集体飙升。周五沪深三大指

数缩量调整，热点切换太快，打击市场信心，沪指失守 3300点。 

三、上周盘面点评 

一是新能源赛道股出现反弹迹象。周三、周四新能源赛道股连续两日反弹。自年

初以来，新能源赛道出现连续调整，主要原因有两个，一是碳酸锂、硅料等上游原材料
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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，年初以来市场资金流向科技股、大金融及中特估，存量格局下，资金顾此失彼。从

交易角度看，后市部分新能源赛道股有望出现反弹，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。 

二是教育板块大涨。2022 年四季度教育板块频频走强，2023 年教育板块仍有望

继续走强。相对 K12教育，我们更看好职业教育板块的投资机会。二十大报告中提出“教

育、科技、人才是全面建设社会主义现代化国家的基础性、战略性支撑。必须坚持科技

是第一生产力、人才是第一资源、创新是第一动力，深入实施科教兴国战略、人才强国

战略、创新驱动发展战略。我们要坚持教育优先发展、科技自立自强、人才引领驱动，

加快建设教育强国、科技强国、人才强国，坚持为党育人、为国育才，全面提高人才自

主培养质量，着力造就拔尖创新人才，聚天下英才而用之。”2022年 12月，中共中央、

国务院印发《扩大内需战略规划纲要（2022-2035 年）》，提出积极发展教育服务消费，

鼓励社会力量提供教育服务、支持和规范民办教育发展、推进民办教育分类管理改革、

对教育领域扩大市场开放、通过职业教育增加劳动者收入。近日，中办、国办印发《关

于深化现代职业教育体系建设改革的意见》，探索地方政府和社会力量支持职业教育发展

投入新机制，吸引社会资本、产业资金投入，按照公益性原则，支持职业教育重大建设

和改革项目。将符合条件的职业教育项目纳入地方政府专项债券、预算内投资等支持范

围。（1月的年度策略报告中我们推荐了教育等板块，一季度教育板块涨幅 11.12%，二季

度仍可跟踪，不过，要注意节奏） 

三是文化传媒板块冲高回落。周四文化传媒等板块涨幅居前，不过，周五出现调

整。年初我们提醒，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
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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，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，不过，要注意节奏，高抛低吸或是占优策略） 

四是大金融及中特估板块冲高回落。近期大金融板块连续上涨，周一银行板块爆

发，周二证券板块接力上行，带领沪指重返 3400点，金融股人气有点过热，不过，其他

科技以及新能源等，都出现整体性的调整，市场割裂的现象逐步严重，这种分化不利于

市场整体上行。果不其然，周二下午金融股就出现冲高回落，同时，近期连续大涨的中

特估也出现冲高回落，沪指 3400 点得而复失。在周三的晨报中我们提醒，连续大幅上

涨之后，也需要谨防短期的回落，周三至周五大金融及中特估板块集体回调，也在预期

之中。经过连续几日大幅调整后，何时企稳，尚需等待，可择低介入，毕竟有基本面托

底，整体向好趋势还在。 

五是 ST 股大面积跌停。近期 ST股连续下跌，出现大面积跌停，虽然过去三年我

们也常提醒规避相关风险，在此，我们再次提醒一下。在全面注册制下，劣质资产出清

的节奏有望进一步加快。投资者一定要汲取教训，擦亮眼睛，小心踩到那些垃圾股、问

题股的雷。如董事长失联、财务造假、股民索赔、经营现金流持续为负、巨额商誉减值、

疯狂减持、非标审计报告、业绩变脸等都是“重灾区”。提醒投资者以下五类股票或被边

缘化，尽量要规避如下几种类型的股票：第一种类型：规避披星戴帽的 ST、*ST股票。

这些股票中只有极少部分具有投资价值（普通投资者很难分辨），其他的股票基本面很差，

如果被强制退市，投资者可能会血本无归。第二种类型：规避上交所深交所公开谴责、

通报批评的股票。近两年上交所深交所加强了市场监管，给广大散户把关。监管方式分

关注、通报批评、谴责等，被关注的上市公司一般问题不大，但对接受通报批评、谴责
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的上市公司我们要小心，多数问题很严重，有些公司甚至存在退市风险。君子不利于危

墙之下，对于这类被公开谴责、通报批评的股票，投资者最好是敬而远之。第三种类型：

规避未在法定期限内披露年报、中报、季报的及财报被出具无法表示意见或者否定意见

的审计报告的。年报、中报、季报是投资者尤其是广大中小投资者了解上市公司最为重

要的途径和方式。根据沪深交易所规定，上市公司未在法定期限内公布年度报告，将在

披露期限届满后次一交易日被强制停牌；停牌两个月仍未披露年度报告将被实施退市风

险警示；退市风险警示后两个月内仍未披露年度报告将被暂停股票上市；其股票被暂停

上市后两个月内仍未披露年度报告将被终止上市。对于创业板上市公司的要求则更为严

格。据了解，创业板上市公司未在法定披露期限内公布年度报告，自期限届满之日起两

个月内（即 6 月 30日前）仍未披露年度报告，将被强制停牌，深交所于停牌后 15 个交

易日内决定是否暂停上市；若被暂停上市后一个月内仍未披露年度报告将被终止上市。

第四种类型：规避主营业务不佳，经营现金流持续为负，靠外延并购重组苟延残喘的股

票。一般情况下，蛇吞象的重组很难变为现实，以次充好的重组却很常见，从长期走势

来看，真正的牛股一定是依托本身业务发展强大的。所以，如果是波段高手，可以关注

这类股票，若是价值投资者，对重组股票还是要仔细甄别，特别是有巨额商誉的重组。

第五种类型：规避空壳股票。国内市场一直存在炒壳的传统，在 2017 年以前，干净的

壳资源炙手可热，被市场追捧，赌对就赚到大钱。目前全面注册制背景下、IPO 堰塞湖

问题缓解、并购重组借壳要求的严格、独角兽公司上市时间缩短等政策的实行，壳资源

已经风光不再，空壳公司有巨大的不确定性，即便不退市，也可能沦为成交量极低的无

人问津的 “仙股”，难以逃脱被边缘化的命运。 

四、后市大势研判 

上周市场出现调整，主要有以下几个方面的原因：一是通胀和金融数据低于预期。
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通胀数据看，4 月 CPI 同比上涨 0.1%，PPI 同比下降 3.6%，需求依旧疲软，通缩担忧再

次升温。而金融数据看，4月新增人民币贷款规模、社会融资规模增量较上月明显下滑，

融资需求回落。数据低于预期，经济弱复苏的担忧正逐步被证实中，给市场带来情绪抑

制；二是热门板块整体回落。以人工智能和数字经济为代表的 TMT板块 4月中旬以来出

现调整，上周继续走低。除此之外，大金融及中特估板块出现冲高回落，权重股走低下

对指数带来拖累；三是其他接力板块力度不济。新能源方向一度反弹，但资金承接力度

不够，持续性较差，对市场提振作用有限；四是市场成交萎缩。在连续 24 个交易日超

万亿后，周四周五两市成交额回到了 8000多亿。 

展望后市，还需观察等待人工智能等热门板块及中特股何时调整到位，在两市成

交萎缩情况下，市场想要立刻止跌概率不大，但下跌空间也有限，可能更多的是区间震

荡修复为主。虽然 4 月经济数据不济，但过度担忧单月的数据也没必要，毕竟整个经济

仍处于复苏通道。目前指数处于上下空间都不大的阶段，淡化指数，结构至上。 

市场风格方面，踏准板块轮动节奏。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，当然，或许仅是短期的反

弹行情，整体的持续性，仍有待观望。对于大金融及中特估的行情，经过连续几日大幅

调整后，何时企稳，尚需等待，可择低介入，毕竟有基本面托底，整体向好趋势还在。

对于人工智能为代表的 TMT板块，估计还有反复，可高抛低吸。 

【晨早参考短信】 

上周市场出现调整，主要有以下几个方面的原因：一是通胀和金融数据低于预期。

通胀数据看，4 月 CPI 同比上涨 0.1%，PPI 同比下降 3.6%，需求依旧疲软，通缩担忧再

次升温。而金融数据看，4月新增人民币贷款规模、社会融资规模增量较上月明显下滑，

融资需求回落。数据低于预期，经济弱复苏的担忧正逐步被证实中，给市场带来情绪抑
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制；二是热门板块整体回落。以人工智能和数字经济为代表的 TMT 板块 4 月中旬以来出

现调整，上周继续走低。除此之外，大金融及中特估板块出现冲高回落，权重股走低下

对指数带来拖累；三是其他接力板块力度不济。新能源方向一度反弹，但资金承接力度

不够，持续性较差，对市场提振作用有限；四是市场成交萎缩。在连续 24个交易日超万

亿后，上周四周五两市成交额回到了 8000多亿。展望后市，还需观察等待人工智能等热

门板块及中特股何时调整到位，在两市成交萎缩情况下，市场想要立刻止跌概率不大，

但下跌空间也有限，可能更多的是区间震荡修复为主。仅供参考。 
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※根据中国证监会下发的《关于核准英大证券有限责任公司资产管理和证券投资咨询业务资格的批复》（证监许

可[2009]1189号） ，英大证券有限责任公司具有证券投资咨询业务资格。 

 

英大证券研究所 

地址：深圳市深南中路 2068 号华能大厦 31 楼 

邮编：518031 

传真：86-755-83007074 

 


