
美国再度加息几乎已成定局，A 股仍待寻找主线 

1、市场回顾与分析 

主要指数情况 

图 1：A股主要指数周涨跌幅 

 
（资料来源：wind，统计区间：2023/07/03-2023/07/07） 

 

各行业情况 

31 个申万一级行业中，汽车（2.69%）、石油石化（2.18%）和交通运输

（2.02%）居涨幅前三。传媒（-5.21%）、电气设备（-3.01%）和国防军工（-

2.42）居跌幅前三。 

图 2：申万一级行业周涨跌幅 

 
（资料来源：wind，统计区间：2023/07/03-2023/07/07） 



 

2、策略观点 

宏观与市场回顾 

7 月 6 日，美联储公布 6月份货币政策会议纪要，整体偏鹰派。纪要显示

联储官员虽然认为当前利率较为合理，但 2023 年年内仍需继续加息来对抗通

胀。大多数与会者认为，经济和通货膨胀前景的不确定性仍然很高，5月 CPI

等数据表明当前美国通胀水平依然过高，劳动力市场仍然紧张，通胀的上行风

险仍然是影响政策的关键因素。因此 2023 年年内进一步提高联邦基金目标利率

是合适的，一些官员预计今年将再加息两次。纪要公布后，美股出现下跌。 

7 月 7 日，美国 2023 年 6 月新增非农 20.9 万人，不及市场预期的 23 万

人；但数据整体不算低，韧性依旧。之前公布的“小非农”ADP 就业数据非常

高，二者有一定背离，是因为 ADP 数据主要是全球领先企业的情况；而大非农

相对来说是一个更全的样本。6月新增非农主要贡献项依旧在服务业，同时美

国薪资增速维持偏强特征。6月时薪环比增 0.4%，持平于前值的 0.4%，高于市

场预期的 0.3%。6 月非农时薪同比增 4.4%，持平于前值的 4.4%，高于预期的

4.2%；5 月时薪环比上修 0.1 个百分点至 0.4%； 6 月新增非农回落、就业供需

缺口进一步收窄均反映美国就业市场正处于在强大韧性下有限降温的过程中，

将继续对经济及通胀均形成支撑，美国高通胀高利率特征仍将继续，叠加 6月

美联储会议纪要，美联储 7月继续加息概率极大。 

流动性方面，在市场对美联储继续加息和我国央行应对预期进行消化后，

美元兑人民币汇率已经高位回落，本轮人民币贬值进程或将结束。目前市场对

后续央行降息等动作仍有预期，总体资金面“平衡偏宽松”局面未变，可观察

后续更多动作。 

 

后市展望 

A 股上周维持震荡，表现较弱势。从基本面看，各种经济数据表明经济仍

处于弱复苏趋势未改。从流动性看，总体资金面“平衡偏宽松”局面未变。上

周市场在多种宏观预期拉扯（经济刺激预期持续但不稳定、基于稳增长和稳汇

率的交易、中美关系扰动）和前期主线数字经济持续回调下弱势震荡，增量资

金继续低迷（新基金发行仍弱，两融资金无太大亮点，北向资金净流出幅度变

大），市场热点散乱，有自身催化的汽车产业链和一些高分红避险板块表现较

好。“强预期弱现实”状态持续。后续看，汇率已经企稳，市场悲观预期已经

得到较为充分的反映。建议投资者维持中等偏高水平仓位并逢低加仓等待反

弹，行业上，短期“主题投资”类标的可能继续占优（数字经济、中国特色估

值概念等。数字经济需要关注业绩转化情况和具体到个股的催化持续情况，或

布局调整到位的标的。弱周期标的方面短期也以选择自身催化较强的为主。中

特估方面在无风险利率下行和市场缺乏热点背景下，高分红低估值、避险属性

较强的资产可能得到更多资金青睐，重点关注资产质量开始转好的通信、建

筑、能源、公用事业等行业央企），对“经济复苏扩大内需”线的顺周期和弱

周期标的短期建议低位适当加大布局（政策刺激仍然可以期待，最近各级政府

和央行会议仍在持续放出积极预期，市场对于政策刺激经济的预期仍高且政策

落地的概率还是极大，不确定性在于力度，对于顺周期的预期交易建议短期适

度参与。临近中报季优先配置低位或中报预期高增标的，观察政策力度和公司

中报，如市场定价逻辑转向基本面仍有很强竞争力）。 
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