
指数持续修复，A 股情绪逐渐回到正常轨道 

1、市场回顾与分析 

主要指数情况 

上周 A股主要指数均上涨，市场情绪继续转好。 

图 1：A股主要指数周涨跌幅 

 
（资料来源：wind，统计区间：2024/02/19-2024/02/23） 

 

各行业情况 

31 个申万一级行业中，传媒（13.39%）、计算机（11.59%）和通信（11.13%）

居涨幅前三。 

 

图 2：申万一级行业周涨跌幅 

 
 

（资料来源：wind，统计区间：2024/02/19-2024/02/23） 



 

2、策略观点 

宏观与市场回顾 

2 月 20 日，央行公布一年期贷款市场报价利率（LPR）维持 3.45%不变，五

年期贷款市场报价利率（LPR）从 4.20%下调至 3.95%。降息结构符合预期但幅

度超预期。究其原因，一是虽然从去年底一系列的房地产刺激政策出台，但

2023 年房地产投资同比下降 9.6%，2024 年春节期间房地产成交也仍平淡，地

产数据继续承压，在城市房地产融资协调机制加速推进，商业银行积极对接房

地产项目背景下，5 年期 LPR 下调有助于进一步缓解房企融资问题，并使居民

购房成本进一步降低，促进更多居民购房；二是“两会”在即，稳增长任务也

依然存在，三大工程、新质生产力等方面需要更多财政支持，降低资金成本是

政策协同的必要之举。也有助于减轻政府偿债压力,LPR 降息后多家银行也宣布

降低存款利率，缓解息差压力。 

 

展望 

上周 A股市场在利好政策支持、国家队的托市和活跃资金的继续做多下快

速反弹，情绪有所转好，呈现普涨行情。从基本面看，目前内需仍弱，但经济

数据有筑底迹象。从资金面看，上周外资净流入 107 亿元。基金方面多个宽基

指数 ETF 继续放量。 

从风格看，上周超跌大盘权重股的强势表现可能归功于险资等大型机构，

而小微盘的同步上涨可以归功为证监会吴主席有交易所经历，对市场关心的问

题和如何活跃市场理解深刻，活跃资金认为其对局部赚钱效应累积容忍度更高

而积极做多。且在前期市场下跌中，诸如雪球、两融盘、量化 DMA、股权质押

等流动性风险得以大幅度出清。市场中活跃资金和机构资金开始回补仓位。但

要注意当前市场在上涨中已经出现量能降低，热点板块出现分歧等现象。接下

来的一周，由于市场情绪逐步恢复和做空资金减少，本轮超跌反弹行情短期预

计仍将持续，由于经济基本面和市场情绪仍弱，中长期看市场真正反转仍需要

经济基本面好转或强力政策的支持，继续关注政策因素对市场情绪产生的影响

（两会政策等）。结合 A股的低点位和增量资金仍未恢复的情况，继续对市场

抱有审慎乐观的态度。建议投资者逢低提高仓位。行业上，对于偏防御的红利

类行业，继续建议作为底仓配置一部分（出现分歧，注意内部扩散。煤炭、钢

铁、公用、石化行业换手率均已升至近 1年 70%分位数以上的区间，短期注意

大金融、建筑之类可能发散的方向）。而对于进攻性较强的多数标的，以寻找

低位基本面较好和情绪面改善的（尤其注意有新海外催化且符合设备更新概念

的机器人、TMT 等科技成长，另有降息预期下的上游周期，出海+消费品更新的

大众品消费，低估值地产链春节行情博弈）配置为主。 
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