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【A股大势研判】 

     短期调整或是中长期配置良机 

一、上周五市场回顾 

周五早盘，沪深三大指数开盘涨跌不一，随后小幅震荡走高，但未能持续，盘中

均翻绿，深成指走势更弱。盘面上看，环保股大涨，新股、次新股再度走强，港口航运

板块活跃，游戏、算力等 AI概念股集体走弱。午后，指数一度回升，但仍未能持续。临

近尾盘，指数节节走低。盘面上看，医药股领跌两市。 

全天看，行业方面，环保、燃气、航运港口、交运设备、公用事业、银行、物流、

保险等板块涨幅居前，医药商业、游戏、中药、医疗服务、化学制药、证券、旅游酒店、

文化传媒、通信服务、电机、房地产、能源金属、酿酒等板块跌幅居前；题材股方面，

氦气、土壤修复、汽车拆解、次新股等题材股涨幅居前，减肥药、蒙脱石散、人脑工程、

超级真菌、超导、流感、新冠药物等题材股跌幅居前。 

整体上，个股涨少跌多，市场情绪再度遇冷，赚钱效应较差，两市成交额 7447

亿元，截止收盘，上证指数报 3131.95点，下跌 31.79点，跌幅 1.00%，总成交额 3204.49

亿；深证成指报 10458.51 点，下跌 186.01 点，跌幅 1.75%，总成交额 4242.25 亿；创

业板指报 2118.92点，下跌 28.14点，跌幅 1.31%，总成交额 2024.16亿；科创 50指报

904.25点，下跌 6.13点，跌幅 0.67%，总成交额 543.31亿。 
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二、上周市场回顾 

上周沪深三大指数继续弱势下行，沪指周跌幅 1.80 %，深证成指周跌幅 3.24 %，

创业板周跌幅 3.11 %，科创 50指数周跌幅 3.68 %。具体表现如下：周一沪深三大指数

早盘跳空下探，午后回升，盘面上看，证券板块探底回升，泛 TMT 板块出现反弹。周二

沪深三大指数再度探底回升，盘面上看，周一活跃的泛 TMT 板块领头下跌，券商及医药

板块反复活跃。周三沪深三大指数再度下探，延续近期的调整趋势。虽然券商及地产板

块力挺指数，但无奈独木难支，成交量萎缩的存量格局下，资金顾此失彼，金融地产等

权重股拉升，其他板块失血更加严重。周四沪深三大指数探底回升，集体收涨。盘面上

看，金融地产调整，机器人及军工概念大涨等题材股开始接力。周五沪深三大指数再度

下行，环保及港口航运板块大涨，但多数板块下跌。 

三、上周盘面点评 

一是券商股冲高回落。近期连续走强的券商股分化回落后，周二、周三再度发力

上行，力挺指数，不过，周五大幅调整。展望后市，我们维持近期的观点不变：后市券

商板块仍有机会，不追高，择机低吸，高抛低吸为主。7 月 11 日发布的 2023 年下半年

策略报告中，推荐了券商和银行等金融股的配置价值。根据历史经验，政策、估值、流

动性及业绩等都是推动的券商股行情的核心因素。目前看，政策支持。“活跃资本市场”，

中国结算将进一步降低股票类业务最低结算备付金，将该比例由现行的 16%调降至平均

接近 13%，沪深交易所都在研究“允许主板股票、基金等证券的申报数量在 100 股(份)

起的基础上，以 1股为单位递增”；估值处于底部区域，有吸引力；流动性上，国内货币

依旧宽松；业绩方面，下半年市场行情有望回暖，从而两市成交额、证券发行规模、资

管产品规模、自营投资收益、两融余额等关键指标向上修复，证券行业有望拐头向好。

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。 
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二是地产产业链一度反弹。7 月份地产股连续走强，8 月上旬小幅调整，周三再

度走强，不过，周五再度回落。消息面上，又某头部房企美元债未能按时支付票息，该

公司港股股价大跌，不过，基本面越差，市场对政策期待就越强。网上有传闻称，中国

正在考虑对一线城市的房地产政策进行“重大调整”，放宽购房和抵押贷款规定。上述消

息未获得官方确认（我们也无法保证消息是否属实）。7月 11日发布的 2023年下半年策

略报告中，我们把房地产板块放在了行业配置的第二位，在之后的晨报中也是反复提醒。

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，但短期年度视角来看，

销售面积在低基数下或实现小幅增长。预计 2023 年全年房地产销售情况会略好于 2022

年。特别是房地产龙头公司，此前，随着“三条红线”的落地实施，众多中小房地产商

退出行业。A股房企批量退市加速出清后，叠加政策刺激，房地产市场有望迎来弱复苏，

行业“剩者为王”、“强者恒强”的现状将持续深化，优秀企业仍有长期价值，可择机布

局。 

三是医药股冲高回落。周一周二医药股大涨，不过，周五大幅回调。受医药领域

反腐的影响，近期医药股连续调整，之后出现强力反弹。对此，市场观点众说纷纭。展

望后市，对于医药股的调整无需过分担心，毕竟，目前医药生物市盈率处于历史低位水

平，已经具备配置价值。另外，考虑到我国人口基数大，老龄化进程加快，医药需要旺

盛，中长期看具有投资价值。不过，对于前期被爆炒的抗疫概念股，依旧保持规避。鉴

于目前成交量，高抛低吸可能是占优策略。 

四是军工概念股一度大涨。周四航天航空等军工股大涨。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
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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。2023 年初，我

们继续提醒军工板块的投资机会，上半年军工板块涨幅 16.30%。军工板块中长期看好逻

辑没变，2023 年下半年仍可择低关注。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、船舶制造、军用新材料板块细分领域，精选业绩

有长期支撑的标的。（上半年军工板块表现明显强于大盘，逐级抬升，7月跟随大盘调整，

后市仍可继续跟踪，高抛低吸。） 

五是机器人概念股一度大涨。消息面上，8月 16日，北京市经济和信息化局印发

《北京市促进机器人产业创新发展的若干措施》，在创新突破、“机器人+”、产业集聚、

要素保障等方面提出若干措施，扶持促进机器人产业发展。《措施》提出，支持机器人企

业融资上市，组织实施“挂牌倍增计划”，为机器人企业做好上市服务，对进入北京“专

精特新”专板、全国中小企业股份转让系统和上市的优质企业予以奖励。。 

四、后市大势研判 

上周沪深三大指数继续走弱，主要有以下几个方面的原因：一是人民币承压下北

向资金净流出。8 月份以来，人民币汇率再度承压，上周北向资金净流出近 300 亿元。

央行“降息”推动中外利差扩大，叠加 7 月份国内经济数据偏弱，可能是导致人民币近



 

文章纯属个人观点,仅供参考,文责自负。读者据此入市,风险自担。----英大证券研究所 

                             第 5 页 

期贬值的主要原因。我们认为，美元指数和国内经济基本面的修复仍然是影响人民币汇

率走势的两大关键因素。预计美联储加息停止之后人民币贬值压力大概率将有所缓解，

但转入升值周期，仍需国内经济基本面的支撑；二是政策信号低于市场预期。虽然也出

台了一些政策，但不及市场预期；三是市场走弱和经济复苏弱势或有直接关系。7 月金

融和经济数据显示内生动力较弱，市场风险偏好有所抑制。 

虽然近期市场出现连续调整，但市场积极因素也在重新积累。一是，金融和经济

数据不济，央行强化逆周期调节。1 年期 MLF 利率下调 15个基点，7 天逆回购利率下调

10个基点，市场在预期后续 LPR的调降以及降准；二是，近期 IPO 以及再融资都有放缓

的迹象。上周五证监会有关负责人就活跃资本市场、提振投资者信心答记者问时表示，

合理把握 IPO、再融资节奏，完善一二级市场逆周期调节，持续做好减持监管工作；三

是，引导增量资金流入。证监会表示，修订股份回购制度规则，放宽相关回购条件，支

持上市公司开展股份回购，正在研究制定资本市场投资端改革方案，营造有利于中长期

资金入市的政策环境。四是，国务院第二次全体会议凸显稳增长决心。这些积极因素不

断积累，有助于短期市场的企稳。 

展望后市，我们维持近期的观点不变：指数短期调整后有望迎来筑底回升，下半

年指数筑底回升是主基调，具体看，三季度大概率震荡筑底，在逐步看到经济复苏较强

的确认信号后，四季度市场或将有较好的表现。投资机会可关注稳增长扩内需、跌出价

值的绩优股及泛 TMT 板块。短线高手可在权重板块之间以及权重股和题材股之间来回切

换。鉴于目前的成交量，预计短期市场仍是结构性行情，踏准板块轮动节奏更重要。 

【晨早参考短信】 

上周沪深三大指数继续弱势下行，主要有以下几个方面的原因：一是人民币承压下

北向资金净流出。8月份以来，人民币汇率再度承压，上周北向资金净流出近 300亿元。
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央行“降息”推动中外利差扩大，叠加 7 月份国内经济数据偏弱，可能是导致人民币近

期贬值的主要原因。预计美联储加息停止之后人民币贬值压力大概率将有所缓解，但转

入升值周期，仍需国内经济基本面的支撑；二是政策信号低于市场预期；三是市场走弱

和经济复苏弱势或有直接关系。市场积极因素也在重新积累。一是，央行强化逆周期调

节。MLF及逆回购利率下调后，市场在预期后续 LPR的调降以及降准；二是，近期 IPO 以

及再融资都有放缓的迹象。周五证监会有关负责人就活跃资本市场、提振投资者信心答

记者问时表示，合理把握 IPO、再融资节奏，完善一二级市场逆周期调节，持续做好减

持监管工作；三是，引导增量资金流入。证监会还表示，修订股份回购制度规则，放宽

相关回购条件，支持上市公司开展股份回购，正在研究制定资本市场投资端改革方案，

营造有利于中长期资金入市的政策环境。这些积极因素不断积累，有助于短期市场的企

稳。短期调整或是中长期配置良机，鉴于目前的成交量，预计短期市场仍是结构性行情，

踏准板块轮动节奏更重要。仅供参考。 

声      明 

※股市有风险，投资需谨慎。本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或

需要。客户应考虑本报告中的任何意见、观点或结论是否符合其特定状况。据此投资，责任自负。 

※本报告中所依据的信息、资料及数据均来源于公开可获得渠道，英大证券研究所力求其准确可靠，但对其准确

性及完整性不做任何保证。客户应保持谨慎的态度在核实后使用，并独立作出投资决策。 

※本报告为英大证券有限责任公司所有。未经本公司授权或同意，任何机构、个人不得以任何形式将本报告全部

或部分刊载、转载、转发，或向其他人分发。如因此产生问题，由转发者承担相应责任。本公司保留相关责任追究的

权利。 

※请客户注意甄别、慎重使用媒体上刊载的本公司的证券研究报告，在充分咨询本公司有关证券分析师、投资顾

问或其他服务人员意见后，正确使用公司的研究报告。 

※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 

 


