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短期 A 股存在“被动”超跌可能，多维利好有望共助市场企稳回

升
事件简述：

自 7 月以来，A 股三大指数本月表现均相对偏弱，截至 2026 年 7 月 22

日，上证指数月度收跌 5.55%，深证成指月度收跌 13.23%，创业板指月

度收跌 17.87%，两市日均成交额跌落三万亿，市场情绪普遍低迷。

核心观点：

 短期 A股存在“被动”超跌可能，多维利好有望共助市场企稳回升。

当前 A 股的下行并非源于国内经济基本面的恶化，更多是外部风险

传导引发的“被动式”调整。从市场内在条件看，回调已较为充分

地释放了杠杆资金和情绪层面的压力，技术指标显示当前存在超卖

可能；与此同时，半导体、AI 等核心赛道的中报业绩依然强劲，以

科技成长赛道为主的主线板块基本盘并未动摇。更值得关注的是，

监管层近期密集召开座谈会释放稳定信号，上市公司频频回购增持，

多方力量积聚下有望提振场内信心。我们认为，外部扰动终将随事

件落地或常态化而逐步消退，在内部基本盘稳固与政策托底合力支

持下，A股有望从“超跌”状态中逐步修复，重回理性定价轨道。

市场分析：

 外部性输入相对严重，A 股存在“被动”超跌可能：近期，外部环

境的剧烈波动，或是拖累 A 股的主要原因之一。一方面，美国通胀

数据不佳，美联储紧缩预期反复；另一方面，美以伊冲突再度升温，

战争预期不可控性不断提升。叠加海外主要股指高位回调，引发跨

境资本短期避险性流出，造成全球资本市场同步回落。然而，国内

经济基本面并未出现同步恶化，出口韧性和内需修复趋势保持稳定，

因此，我们认为，A 股在此轮调整中更多扮演“被动跟跌”角色，

而非受自身经济形势恶化影响。历史经验显示，纯粹由外部情绪传

导引发的急跌，往往伴随情绪修复后的快速纠偏。当前市场已过度

定价外部风险，对国内积极因素反应钝化，这本身即为典型的“非

理性超跌”特征，为后续估值回归预留了空间。

 核心板块基本面具备支撑力度，回调并非逻辑证伪：从结构性视角

看，科技成长赛道的基本面仍具备强有力支撑，科技成长赛道虽整

体承压，但业绩表现强势。半导体设备、AI 算力硬件等细分领域的

中报预增个股占比超六成，国产替代与产业升级逻辑并未被破坏，

龙头公司合同负债及研发投入仍保持高增长，说明产业趋势并未逆

转，当前回调更多是资金面扰动而非基本面证伪。

 技术性回调出清风险，量能保证有望助力市场反弹：自本轮行情高

点以来，上证指数累计跌幅近 10%，创业板指更是回撤近 20%，技术
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上已满足中期调整的幅度与时长要求。同时，伴随着市场大规模调

整，两市融资余额持续回落，杠杆资金出清相对充分，被动型基金

赎回压力也已阶段性释放。而与此同时，值得注意的是，尽管日均

成交额跌落三万亿，但近三个交易日午后频现资金承接迹象，宽基

ETF 净流入资金持续加大，且两融担保比例仍保持在安全线以上，

说明被动平仓风险可控，而一旦市场情绪企稳，当前偏低仓位资金

的回补需求或将形成有力反弹动能。

 多方发力提振信心，共同发力维护市场稳定：近期政策层与市场各

方积极联动，释放明确稳定信号。7 月 20-21 日，证监会以少见的

密度和广度召开系列座谈会，围绕促进资本市场稳定健康发展听取

意见建议，旨在平抑短期过大的波动风险，促进市场稳定，提振投

资者信心。同时，近期多家市场主体密集发布增持、回购、资产注

入、分红等公告，也向外界同步展现了对于当前国内经济发展、市

场稳定向好、企业自身发展的积极乐观的态度。多方维护下，有助

于场内投资者信心回暖，推动市场重回稳定。

风险提示：外部冲击存在不确定性、热门板块突发利空引起市场恐慌情绪增加
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类别 级别 定义

股 票

评级

强烈推荐
预计未来6～12个月内，股价表现优于市场基准指数20％

以上

谨慎推荐
预计未来6～12个月内，股价表现优于市场基准指数10％

~20％

中性
预计未来 6～12 个月内，股价波动相对市场基准指数

-10％~+10％

回避
预计未来6～12个月内，股价表现弱于市场基准指数10％

以上

“＋”表示市场表现好于基准，“－”表示市场表现落后基准

类别 级别 定义

行 业 评

级

看好
预计未来 6～12 个月内，行业指数表现强于市场基准指

数

中性
预计未来 6～12 个月内，行业指数表现跟随市场基准指

数

看淡
预计未来 6～12 个月内，行业指数表现弱于市场基准指

数

注 1：公司所处行业以交易所公告信息为准

注 2：行业指数以交易所发布的行业指数为主
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收、订阅或使用本报告中的任何信息。本公司也不会因接收人收到、阅读或关注

自媒体推送本报告中的内容而视其为客户。
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