
近期沪深两市主力资金流向

股市有风险，请慎重入市。 本版股市分析文章，属个人观点，仅供参考，股民据此入市操作，风险自担。

处于周期底部

汽车板块下半年有望复苏

□本报记者 陈晓刚

A股汽车板块10日开盘后普遍走高，汽车（申万）指数上涨

1.36%，比亚迪、潍柴动力、长城汽车等普遍呈现量价齐升势头。

分析人士认为，扩大消费政策逐步出台，汽车后续销量增速

有望逐步转正并迎来拐点，汽车板块目前正处于周期底部，下半

年有望出现复苏。

政策助力

上周，国家发展改革委、生态环境部、商务部印发《推动重

点消费品更新升级 畅通资源循环利用实施方案（2019-2020

年）》。 《实施方案》以供给侧结构性改革为主线，重点从“巩

固、增强、提升、畅通” 四方面，推动汽车、家电、消费电子产品更

新升级，促进旧产品循环利用。

有专家认为，方案对于汽车消费主要是两个层面的促进：一

是大力推动新产业的发展，其中包括大幅降低新能源汽车成本，

不得对新能源汽车实施限行、限购，加快推进城市公共领域新能

源用车，稳步推动智能汽车创新发展等，这些政策或对提升新能

源汽车用车增量和完善智能化、电动化产业链有着积极影响；二

是对于现有的用车体系进行科学化的引导消费， 其中包括坚决

破除乘用车消费障碍，推动农村车辆消费升级，鼓励有条件的地

级及以下城市加快取消皮卡进城限制， 全面完善二手车流通管

理政策，完善废旧产品回收拆解体系等，这些政策从汽车消费、

流通、回收等用车环节依次击破消费难点，对于相关细分领域的

企业形成实质利好。

国海证券认为， 本次实施方案是对于之前各类指导政策的

延续，兑现此前的政策预期。 车市经历一年的销量下滑后，各板

块估值已经处于较低的位置。汽车行业成长属性减弱，周期属性

增强，2019年将是上升周期的起点。

光大证券预测， 自上而下地看金融指标领先汽车行业复苏

3-5个月，一季度社融和M2数据企稳，对后续行业走向复苏有参

考意义，汽车板块大概率于2019年第三季度开启新一轮复苏。

优质龙头企业被看好

华尔街投行Bernstein发布报告强调，市场份额整合可以被

视为中国汽车行业结构性触底的主要理由， 而目前市场份额整

合已经开始，优质的制造商市场份额正在增加。 报告预测，在乘

用车市场，市场份额预计会向德国的大众、一些日本品牌和优质

的国内品牌集中。 Bernstein称，长期以来一直对中国优质品牌

在国内汽车市场渗透率的提升持乐观态度， 预计优质龙头企业

的市场份额会继续提高，看好这方面的投资机会。

中泰证券也认为，汽车行业，特别是乘用车处于周期底部。

随着利空因素兑现及政策红利释放，下半年需求有望改善，带动

乘用车板块估值修复。 行业竞争加剧，市场集中度提高，国六实

行加速自主品牌整合，南北大众行业地位稳固，日系品牌逆势增

长，推荐一线自主与德日系合资标的。

中金分析师奉玮预测，《实施方案》鼓励有条件地方放开皮

卡、房车等特色需求消费，提倡加快更新公共服务用车和新能源

替代率，利好各细分领域的优质龙头企业。 另外，方案要求研究

探索拥堵区域内外车辆分类使用政策，料拉动环沪、环京等区域

的新车销售，而完善二手车流转、引导汽车金融创新，也将利好

汽车经销商标的。

5G/4G概念齐发力

通信板块再获上涨动能

□本报记者 薛瑾

端午节后的第一个交易日，A股大市迎来了开门红，29个中

信一级行业板块均实现上涨。 其中，通信板块表现格外亮眼，盘

中一度领涨各大板块，虽然当日收盘其涨幅缩小，但该板块仍以

2.39%的涨幅成为涨幅榜第二名，仅次于电子元器件板块。 通讯

板块集中度较高的5G、4G概念股纷纷大涨， 多只个股实现涨

停。分析称，随着5G商用的提速，通信产业有望迎来“新周期” ，

产业链将萌发新机遇。

通信板块掀涨停潮

6月10日，通信板块开盘快速拉升，并全天保持强劲势头。

虽然午后盘中板块涨势出现回调，但截至当日收盘，通信（中

信）指数仍涨2.39%，在29个中信一级行业板块中位列第二。 从

阶段行情来看，通信板块表现也可圈可点：近五个交易日中，通

信板块是仅有的两大上涨板块之一（另一个是银行板块）；年初

至今，通信指数上涨21.47%，跑赢大盘且为各大板块第六，表现

处于上游水平。

值得注意的是，当日Wind概念板块中，与通信板块息息相

关的5G指数、4G指数与宽带提速指数纷纷领涨， 截至收盘，上

述三大概念指数分别上涨3.53%、3.44%、3.34%。

总体来看，板块实现上涨的比例高达88%，涨幅超过3%的

个股比例达45%。 下跌个股多为“披星戴帽” 的*ST股。 工业富

联逆市大跌9.35%，同时对板块指数的涨幅造成一定的拖累。 此

前工业富联发布的首次公开发行限售股上市流通公告显示，公

司合计约4.9亿股股份于6月10日起上市流通， 大规模解禁对其

股价形成了一次重大考验。

产业链迎新机遇

通信板块的大涨，背后是国内5G商用的提速。端午节前的6

月6日，“三大运营商” 中国电信、中国移动、中国联通，以及中

国广电获得5G商用牌照。 随后，多家公司和地方政府纷纷表示

积极推进5G建设。 这标志着我国5G商业化运营正式开启，进度

超出市场预期，映射了产业价值，市场预期5G投资建设将有望

提速，对通信板块形成了利好。

华泰证券指出，5G基础设施建设和5G应用的开拓将为国

内电子产业链创造新的成长机遇，看好天线有源化、射频前端小

型化、物联网、车联网等技术创新方向。

随着5G商用进程正式开启，业内人士认为通信行业将迎来一

个“新周期” ，5G投资主线有望回归。 华金证券指出，天线振子、高

速连接器、光模块、光器件、光纤光缆等通信基础设施产业链将率

先受益， 中长期将带动车联网、AR/VR等新应用的发展；5G板块

将进入业绩兑现阶段， 建议密切跟踪运营商相关建设招标及厂商

份额变化情况，重点关注5G产业链格局重塑中的核心厂商。

国盛证券通过复盘3G/4G发牌后通信行业表现，建议关注

高景气的细分行业和龙头个股以及IDC、云视讯、射频器件、光

通信精密器件等领域。 财通证券也认为，今年下半年5G建设将

加速，5G通信产业链将得到培养和发展， 重点推荐确定性较高

的天线、滤波器、基站、光模块厂商。

积极因素显现 A股出现转机

□本报记者 吴玉华

昨日， 两市全面反弹， 上证指数上涨

0.86%，深证成指上涨1.48%，创业板指上涨

1.08%。 个股涨多跌少，申万一级28个行业

全线上涨，但在反弹的同时，两市量能显著

缩量。

分析人士表示，昨日两市反弹，但成交

量并不配合，可以理解为箱体区域的正常震

荡整理。 市场有了充足的货币流动性支持，

加上MSCI、 富时罗素增加A股因子所带来

的被动增量资金还在路上，股指向下空间非

常有限。 市场已在战略配置区间内，随着转

机信号明确，将会进入企稳上升的通道。

两市全面反弹

昨日，在连续的调整之后，两市迎来全

面反弹。 上证指数上涨0.86%，收报2852.13

点，深证成指上涨1.48%，收报8711.79点，

创业板指上涨1.08%，收报1431.34点。 两市

超过2700只个股上涨， 涨停个股数达到80

只。 在量能方面，两市成交量继续缩量，沪

市成交额为1624.90亿元， 深市成交额为

2042.23亿元，两市合计成交额为3667.13亿

元，创2月13日以来的新低。

从盘面上来看，两市昨日高开高走，有

超过2700只个股上涨， 其中涨停个股数达

到80只。 行业板块全线上涨，申万一级28个

行业中， 涨幅最小的钢铁行业上涨0.02%，

涨幅居前的通信、电子、食品饮料行业涨幅

分别为2.60%、2.47%、1.91%。 概念板块多

点开花，无线充电、5G、操作系统国产化、华

为概念、小金属、稀土永磁、OLED、人造肉、

近端次新股等概念板块均表现活跃， 涨幅

均超过2%。

分析人士表示， 在大区间运行不变的

前提下，市场越逼近区间的下轨，则市场反

弹的预期便越强烈， 同时短期布局的机会

便越来越成为现实。 目前股指在逼近下区

间的同时， 北上资金也进场或准备进场待

命，市场是赚钱机会短期内越来越大。 操作

上，由于还不能放量，市场的反弹高度会制

约，建议轻指数重个股。

而对于当前市场， 东吴证券策略分析

师王杨表示，截至6月6日收盘，以上证综指

收盘价为锚，相较于2019年以来最高点，即

4月19日的3271点，回调幅度已达2464点至

3271点上涨幅度的55%。 站在当前，不少投

资者开始担心市场再次步入熊市， 甚至有

观点认为市场或将跌破前期低点。 如果暂

不考虑基本面环境，纯粹从数据出发，可以

发现，历史上A股从阶段性最低点展开第一

波上涨后，往往也会发生大幅回调。 整体来

看，尽管市场近期出现调整，但这是上涨趋

势中的回调，在过渡为第二阶段之前，市场

特征为“轻指数、重个股” ，指数磨底，但市

场已经具备较强的赚钱效应， 这点是与

2018年截然不同的。

积极因素不断显现

在近期市场连续调整创阶段新低后，昨

日市场迎来全面反弹。从场内和场外因素来

看，积极因素在近期也在不断出现。

进入6月以来，Wind数据显示，北上资

金已经连续5个交易日呈现净流入现象，累

计净流入175.05亿元。作为今年春季行情的

发动机， 北上资金在4、5月份连续净流出

后，6月份开始出现连续净流入。 而昨日，北

上资金再度成为行情发动机，在两市缩量的

情况下，Wind数据显示， 北上资金净流入

78.97亿元， 其中沪股通净流入49.58亿元，

深股通净流入29.39亿元。

中信证券表示，上周北上资金净买入96

亿元，不仅结束了连续4周净卖出，还创出了

3个月以来单周净买入的新高。一方面，流动

性宽松预期升温带来了海外资金风险偏好

的改善；另一方面，市场经过充分调整后，外

资对于市场当前估值的认可度在提升。

从场外因素来看， 国际宏观形势承压，

流动性宽松预期升温。 数据显示，美国5月非

农就业人数和小时工资均低于预期，国债收

益率持续到挂， 显示其经济基本面出现压

力。 美联储主席表态“会采取适当的行动去

维持经济扩张” ， 被市场解读为货币宽松信

号。 为了应对经济压力，澳大利亚、印度等国

家已经采取了降息举措。 在宏观经济承压的

情况下，海外流动性改善预期升温。

中信证券表示，弱美元周期下，新兴市

场股市相对表现更好。 上证综指P/E目前处

于19.7%的低分位，若中美分歧的压制因素

缓解， 短期A股在新兴市场中的吸引力更

大。 而在流动性预期向好，多领域政策持续

发力的情况下， 市场正在逐渐接近转机，下

跌空间已有限，但是时间上仍需耐心等待。

市场买点渐现

在积极因素不断显现，沪指在上周五创

调整新低后反弹的背景下， 对于当前市场，

多家机构表示，市场进入战略配置期，买点

将近。

中信证券表示，全球货币宽松预期强化，

资金风险偏好持续修复； 预计外资将恢复持

续净流入A股的状态，其偏好品种的战略配置

窗口打开。 国内政策的调整空间更大，主动性

更强。 另外，外部因素可控，市场预期过度悲

观。 市场已在战略配置区间内，随着转机信号

明确，会进入企稳上升的通道。

光大证券表示，变盘将近，买点将近。 上

周外部因素再次扰动市场，A股创本轮调整

新低，悲观情绪可类比去年Q4。沪指虽在横

盘后跌破测算的2900点估值均衡点， 但从

交易心理看，均衡应是现实的标尺而非现实

本身，市场涨跌从未止步均衡，趋势外推跌

破均衡后才可能出现拐点。 随着月底的临

近，风险偏好受压制也接近尾声，变局将近，

买点也将近。

国泰君安证券认为，当前基本面周期抬

头、驱动力周期上修、资产比价周期延续，风

格周期主要看消费和成长轮动，已进入绝佳

战略配置阶段。

对于市场配置， 光大证券进一步指出，

经济周期平稳趋弱， 保持必需消费品仓位

(养殖、药店)，增配可选消费(汽车)；关注自

主可控(芯片、计算机、军工)及大银行、保险

和地产龙头。

国泰君安证券则推荐两条配置主线：一

是优选进攻风格。风格向消费和成长轮动过

程之中，消费看好盈利-估值性价比高的家

电/食品饮料、中观景气度高的猪、鸡、白糖，

成长看好政策扶持、自主可控的通信、计算

机；二是兼顾稳健防御风格。看好低估值、稳

盈利的银行、保险等领域。 此外，在主题层

面，推荐政策方向确定、节奏上有可能超预

期的燃料电池、车联网和国企改革。

做多情绪修复 主力资金三主线布局

□本报记者 牛仲逸

6月10日，两市迎来反弹，三大股指全

线上涨。 在此背景下，主力资金做多情绪有

所恢复，虽仍为净流出状态，但流出幅度与

前期相比已大幅减小。

分析指出， 前期大盘的持续调整已经

逐步消化和反映了外部不确定因素的影

响， 上证指数在2800点-2900点的反复震

荡有助于市场阶段底部夯实， 随着积极因

素不断聚集，市场情绪稳步修复，资金做多

意愿有所恢复。

主力资金流出放缓

Wind数据显示，6月10日两市主力资金

净流出9.77亿元，与前一交易日净流出317.25

亿元相比，流出力度大幅减少。其中，沪深300

指数净流入12.32亿元， 创业板指数净流出

2.27亿元，中小板指数净流入2.5亿元。

从最新两融数据看，截至6月6日，两市融

资余额报9017.96亿元，继续呈现下降态势。

总体看，资金做多意愿仍有待提高，而

沪指下方缺口是否回补是导致资金观望心

态的主要因素。

对此，市场人士表示，尽管市场近期出

现调整，但这是上涨趋势中的回调，因此下

方缺口回补与否并不会改变市场的中期上

行格局。 从6月10日盘面看，科技股再度爆发

带动赚钱效应， 说明市场反弹序幕正在拉

开，上证指数短期内有望重回3000点上方。

有机构指出，A股市场进入牛市第二阶

段的驱动力已经具备，即基本面驱动力为企

业盈利触底向上，资金面驱动力为当前险资

配置仍处低位。 然而，驱动力客观存在，但尚

未显性化，催化剂或在经济数据发布强化市

场基本面共识，或者改革措施出台提升市场

风险偏好，继而驱动增量资金入市。

5G板块重获青睐

主力资金做多情绪修复明显， 从个股

看，Wind数据显示，10日两市有28只个股

主力资金流入过亿元。

梳理发现， 这些个股主要集中在科技、

稀土和金融三大品种。 其中，科技品种内又

以净流入5G板块为主， 中兴通讯两市主力

资金净流入最大，为5.24亿元，此外，富春股

份、国脉科技主力资金分别为净流入1.55亿

元、1.03亿元。

稀土板块内，惠城环保、宁波韵升、正海磁材

主力资金净流入1.58亿元、1.47亿元、1.01亿元。

金融品种内招商银行、平安银行、农业

银行等个股主力资金净流入突出。

值得一提的5G板块，6日该板块遭遇主

力资金大幅撤离， 中兴通讯净流出达16.42

亿元，此外广电网络、吴通控股净流出金额

均超2亿元。

那么，该如何看待5G板块后市？华金证

券表示，5G商用牌照正式发放，5G通信设

备、高频高速PCB、陶瓷滤波器、通信高速连

接器、光模块、光器件、光纤光缆等通信基础

设施产业链将率先受益，中长期将带动车联

网、AR/VR等新应用的发展，产业步入新一

轮发展周期。市场层面，5G板块投资将进入

业绩兑现阶段，建议密切跟踪运营商相关建

设招标及厂商份额变化情况， 重点关注5G

产业链格局重塑中的核心厂商。

值得注意的是，在4G牌照发放后，短期

内相关个股也出现一定幅度回调，但从更长

的时间周期看，板块及大部分个股具有相对

正收益，除了受大盘上涨的影响，主要来源

于4G商用后投资实际大幅增长， 公司业绩

普遍表现较好。

投资氛围回暖 恒指收复27500点

□本报记者 周璐璐

港股市场在6月份的第二周迎来“开门

红” 。 6月10日，港股市场投资氛围回暖，交

投活跃， 恒生指数开盘后不久便一并收复

27000点和27500点关口。分析机构指出，现

外围消息面呈现新局面， 西方主要央行降

息预期升温，市场风险偏好有望改善；而恒

指经过5月份的调整，基本已消化市场利空

因素，预计短期内或迎一波反弹行情。

恒指大涨逾600点

6月10日， 港股三大指数全线大幅反弹。

据Wind数据显示，截至收盘，恒生指数上涨

613.36点，涨幅为2.27%，报27578.64点，创1

月9日以来的逾五个月最大单日涨幅；恒生中

国企业指数上涨192.60点， 涨幅为1.86%，报

10526.92点； 恒生香港中资企业指数上涨

80.05点，涨幅为1.87%，报4353.97点。

恒生十一大行业板块中，仅电讯业板块

微跌0.14%，其余全部上涨；消费者服务业、

资讯科技业、能源业板块引领攻势，分别上

涨3.47%、3.47%、2.93%。蓝筹股全线大幅走

高，其中银河娱乐大涨7.16%，领涨蓝筹股；

权重股腾讯控股涨3.81%至343港元， 全日

成交额达81.14亿港元 ， 最新总市值达

32657亿港元。

值得注意的是，10日大市全日成交额为

919.48亿港元， 而上周四个交易日的大市全

日成交额分别为827.18亿港元、783.08亿港

元、794.94亿港元、671.03亿港元， 这意味着

市场投资氛围已开始好转。 市场分析人士指

出，经过5月份的连续调整，市场已经基本消

化利空因素，投资情绪也基本修复。

在高涨的市场情绪推动下，港股通南下

资金也加快了入场步伐。 10日港股通南下

资金合计净流入18.64亿港元， 而上周四个

交易日南下资金合计净流入总额为17.8亿

港元。

短期或持续反弹

展望后市，机构认为短期内港股市场大

概率将持续反弹。

凯基证券表示， 港股10日的上涨主要

受益于市场对美联储降息预期的升温，不过

香港上周走势落后于美股，故港股本周或将

出现持续反弹行情。 邝民彬预计，港股短期

内将反弹至28000点水平。

前海开源基金认为，现在是投资港股比

较好的时点。首先，内地经济已企稳向好；其

次，美联储年内降息“箭在弦上” ，全球流动

性将变得更加宽松；最后，经过连续调整，港

股整体估值情况处于历史中间、甚至偏低水

平，具有较强吸引力。

建银国际指出，目前港股估值已回落至

10.5倍，下行空间有限，预计本月底至7月初

有望出现一波反弹。

操作策略上，长江证券认为，随着政策

的发力和信用环境的修复，港股企业有望在

下半年出现盈利拐点，而市场也有望进入持

续上行通道。 长江证券指出，目前可关注盈

利稳健的行业，如盈利预期仍在上调的房地

产、电信服务行业以及具有防御性的公用事

业等。

数据来源：同花顺

日期 主力净流入家次 主力净流出家次 主力净流入额(万元)

2019-06-10 1588 2007 -97,663.46

2019-06-06 769 2830 -3,172,458.86

2019-06-05 1328 2267 -980,225.03

2019-06-04 774 2822 -3,336,990.05

2019-06-03 933 2662 -2,702,356.18

2019-05-31 1339 2260 -1,287,938.64

2019-05-30 1002 2596 -2,817,484.35

2019-05-29 1415 2185 -622,992.31

2019-05-28 1318 2279 -1,159,260.14

数据来源：

Wind
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