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6 月 A 股“开门红”背后仍有隐忧，后市震荡或震荡上行概率较大 

 

 
观点： 
 

总量视角 

【A股大势研判】 

周二沪深三大指数集体上涨，盘面上看，贵金属、医药、银行、消费等防御

性板块走强，说明市场情绪仍旧偏谨慎。虽然 A 股迎来 6 月“开门红”，但市场可

能还有如下隐忧： 

外部方面，短期美国关税政策的不确定性、美债问题的阴影及美联储货币政

策的走向（美联储政策正陷入两难境地，关税反复或导致美国面临通胀超预期与

经济增长放缓的滞胀格局），仍将对 A股市场产生重要影响。 

内部方面，国内经济修复不济，这些因素都可能制约着市场的上行空间。 

市场方面，板块轮动较快，反映出市场信心不足，资金更倾向于短线博弈，

使得整体赚钱效应不佳。两市成交额在 1.1 万亿附近徘徊，量能还是有所欠缺。 

不过，5 月制造业 PMI 为 49.5%，比上月上升 0.5 个百分点，显示宏观经济

景气度有所回升。 

展望后市，综合内外因素来看，投资者在当前市场环境下，既没必要过分悲

观，也没必要过分乐观，保持谨慎乐观的态度。预计 6月 A股市场将呈现震荡或

震荡上行的概率较大。 

从中期看，政策托底与流动性宽松仍是主基调。降准释放的万亿资金将逐步

流入实体经济，叠加险资入市放宽、中长期资金引入等政策，市场底部支撑较强，

整体向好的趋势相对明显。 

操作上，避免盲目追涨杀跌，高抛低吸或是占优策略。对前期涨幅较大的个

股可逐步减持。仍可采取防守叠加进攻的平衡策略。防御方向，可关注低估值龙

头、高股息、消费（（医药、老年人“银发经济”、年轻人“悦己消费”及大众“平

价消费”方向）等方向，逢低关注。而进攻还是成长主线（机器人行业、半导体、

AI、数字经济及政策受益的新质生产力方向），也是逢低关注（后市可多分配一些

注意力）。最后，主题投资可关注并购重组。可提前埋伏有重组预期及消息的标的。 
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研报内容 
 

总量研究 

【A股大势研判】 

一、周二市场综述 

周二早盘，沪深三大指数集体低开，随后震荡走高，三大指数均翻红。盘面上看，贵金属、无人机等概念股大涨，

美容护理、食品饮料、医药等消费股集体走强。午后，三大指数窄幅震荡。盘面上看，银行股上涨力撑指数。 

全天看，行业方面，珠宝首饰、美容护理、贵金属、家用轻工、化学制药、银行、食品饮料等板块涨幅居前，汽

车整车、钢铁、煤炭等板块跌幅居前；概念股方面，重组蛋白、创新药、CRO、免疫治疗、乳业等概念股涨幅居前，低

碳冶金、熔岩储能、3D玻璃等概念股跌幅居前。 

整体上，个股涨多跌少，市场情绪一般，赚钱效应一般，两市成交额 11414 亿元，截止收盘，上证指数报 3361.98

点，上涨 14.49 点，涨幅 0.43 %，总成交额 4682.93 亿；深证成指报 10057.17 点，上涨 16.54 点，涨幅 0.16 %，总

成交额 6731.17 亿；创业板指报 2002.70 点，上涨 9.51 点，涨幅 0.48 %，总成交额 3071.27 亿；科创 50 指报 981.71

点，上涨 4.68 点，涨幅 0.48 %，总成交额 230.97 亿。 

二、周二盘面点评 

一是贵金属板块大涨。周二贵金属、无人机概念股上涨。消息面上，俄罗斯国防部通报称，6 月 2 日，乌克兰当

局使用 FPV 无人机对摩尔曼斯克州、伊尔库茨克州、伊万诺沃州、梁赞州和阿穆尔州的机场发动了袭击（消息来源证

券时报网）。受此消息刺激，市场避险快速升温，推动投资者购买黄金等避险资产。周一贵金属及无人机概念股活跃。

不过，国际金价上涨后，震荡的风险也在上升。提醒投资者注意节奏，合理控制仓位，理性投资。 

二是医药板块上涨。周二化学制药、创新药、重组蛋白、中药、医疗服务、生物制品等医药概念股大涨。消息面

上，5月 29 日，国家药品监督管理局集中发布 11款新药上市批件，科创板创新药企新药占据其中 5席。我们认为，创

新药是医药整体行业中的增量领域，商业化落地的环境持续向好，叠加部分海外授权收益，国产创新药正逐步进入自

我造血，精益投入的健康新循环。展望 2025 年后市，医药板块具备配置价值：首先，医药调整四年，下跌幅度巨大；

其次，目前医药生物市盈率处于相对低位水平；再次，前期的下跌已经对集采政策及反腐的影响充分计价；最后，老

龄化进程加快，医药需要旺盛。2025 年或成为基本面趋势改善值得期待的一年。可关注创新药、中药 OTC、眼科及牙

科医疗服务、家用医疗器械、血制品等（逢低配置）。 

三是银行股走强力撑指数。周二银行股走强力撑指数。全球政治经济环境不确定性，资金避险属性提升，银行稳

分红、低波动，股息率性价比凸显。市值管理强化、中长期资金入市推进，提升估值定价效率，带来银行估值重塑机

会；汇金增持、被动型指数 ETF 扩容促进红利价值兑现。展望后市，高股息个股仍有逢低配置的价值，理由如下：一

是在低利率环境下，收益稳定可观；二是高股息个股通常来自于成熟、稳定且盈利能力较强的企业，相对更能抵御市

场风险；三是政策支持引导上市公司分红。对于高股息率个股，我们的观点是择低配置，不追高。另外，提醒一下，

若公司自身的经营状况变化可能导致股息削减甚至停止支付。在挑选高股息个股时，排除低供给壁垒的行业、处于产

业下行周期的资产，重点选择必需品属性、壁垒及护城河的资产。 

四是消费股上涨。周二食品饮料、美容护理等消费股上涨。外需受特朗普关税的影响可能面临一定不确定性，内

需可能是 2025 年经济复苏的重要驱动力量，尤其是偏消费的方向，自去年开始，消费刺激政策频频出台，另外，降低

存量房利率，也是有利于释放消费潜力。可关注老年人“银发经济”、年轻人“悦己消费”及大众“平价消费”方向，折扣零

售类零售公司也可择机关注（逢低关注）。关税政策可能推升部分农产品价格上行，后市部分农业股也值得关注。 

三、后市大势研判 

周二沪深三大指数集体上涨，盘面上看，贵金属、医药、银行、消费等防御性板块走强，说明市场情绪仍旧偏谨

慎。虽然 A股迎来 6月“开门红”，但市场可能还有如下隐忧： 
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外部方面，短期美国关税政策的不确定性、美债问题的阴影及美联储货币政策的走向（美联储政策正陷入两难境

地，关税反复或导致美国面临通胀超预期与经济增长放缓的滞胀格局），仍将对 A股市场产生重要影响。 

内部方面，国内经济修复不济，这些因素都可能制约着市场的上行空间。 

市场方面，板块轮动较快，反映出市场信心不足，资金更倾向于短线博弈，使得整体赚钱效应不佳。两市成交额

在 1.1 万亿附近徘徊，量能还是有所欠缺。 

不过， 5 月制造业 PMI 为 49.5%，比上月上升 0.5 个百分点，显示宏观经济景气度有所回升。 

展望后市，综合内外因素来看，投资者在当前市场环境下，既没必要过分悲观，也没必要过分乐观，保持谨慎乐

观的态度。预计 6月 A股市场将呈现震荡或震荡上行的概率较大。 

从中期看，政策托底与流动性宽松仍是主基调。降准释放的万亿资金将逐步流入实体经济，叠加险资入市放宽、

中长期资金引入等政策，市场底部支撑较强，整体向好的趋势相对明显。 

操作上，避免盲目追涨杀跌，高抛低吸或是占优策略。对前期涨幅较大的个股可逐步减持。仍可采取防守叠加进

攻的平衡策略。防御方向，可关注低估值龙头、高股息、消费（（医药、老年人“银发经济”、年轻人“悦己消费”及

大众“平价消费”方向）等方向，逢低关注。而进攻还是成长主线（机器人行业、半导体、AI、数字经济及政策受益

的新质生产力方向），也是逢低关注（后市可多分配一些注意力）。最后，主题投资可关注并购重组。可提前埋伏有重

组预期及消息的标的。 

【晨早参考短信】 

 

周二沪深三大指数集体上涨，盘面上看，贵金属、医药、银行、消费等防御性板块走强，说明市场情绪仍旧偏谨

慎。虽然 A 股迎来 6月“开门红”，但市场可能还有如下隐忧：外部方面，短期美国关税政策的不确定性、美债问题的阴

影及美联储货币政策的走向仍将对 A 股市场产生重要影响。内部方面，国内经济修复不济，这些因素都可能制约着市

场的上行空间。市场方面，板块轮动较快，量能还是有所欠缺等仍是隐忧。不过， 5 月制造业 PMI 为 49.5%，比上月

上升 0.5 个百分点，显示宏观经济景气度有所回升。展望后市，综合内外因素来看，投资者在当前市场环境下，既没

必要过分悲观，也没必要过分乐观，保持谨慎乐观的态度。预计 6 月 A 股市场将呈现震荡或震荡上行的概率较大。操

作上，避免盲目追涨杀跌，高抛低吸或是占优策略。对前期涨幅较大的个股可逐步减持。仍可采取防守叠加进攻的平

衡策略。防御方向，可关注低估值龙头、高股息、消费（（医药、老年人“银发经济”、年轻人“悦己消费”及大众“平价消

费”方向）等方向，逢低关注。而进攻还是成长主线（机器人行业、半导体、AI、数字经济及政策受益的新质生产力方

向），也是逢低关注（后市可多分配一些注意力）。 

风险提示：股市有风险，投资需谨慎。本短信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。 
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风险提示及免责条款 
 
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。 
 

免责声明： 
 
本报告基于本公司研究所及研究人员认为合法合规的公开资料或实地调研的资料，但对这些信息的真实性、准确性和完整性不做任何保证。

本报告仅反映研究人员个人出具本报告当时的分析和判断，并不代表英大证券有限责任公司，或任何其附属或联营公司的立场，本公司可

能发表其他与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告。本报告可能因时间等因素的变化而变化从而导致与事实不完全一致，敬请关注

本公司就同一主题所出具的相关后续研究报告及评论文章。在法律允许的情况下，本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行

的证券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提供多种金融服务。 

本报告仅供“英大证券有限责任公司”客户、员工及经本公司许可的机构与个人阅读和参考。本公司不会因接收人收到本报告而视其为本

公司的当然客户。在任何情况下，本报告中的信息和意见均不构成对任何机构和个人的投资建议，任何形式的保证证券投资收益或者分担

证券投资损失的书面或口头承诺均为无效，本公司亦不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。本公司客户如

有任何疑问应当咨询独立财务顾问并独自进行投资判断。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。 

本报告版权归“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。 
 

分析师声明： 
 
本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，具备专业胜任能力，保证以专业严谨的研究方

法和分析逻辑，采用合法合规的数据信息，审慎提出研究结论，独立、客观地出具本报告。本报告中准确反映了署名分析师的个人研究观

点和结论，不受任何第三方的授意或影响，其薪酬的任何组成部分无论是在过去、现在及将来，均与其在本报告中所表述的具体建议或观

点无任何直接或间接的关系。署名分析师本人及直系亲属与本报告中涉及的内容不存在任何利益关系。 
 

资质声明： 
 
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。我们欢迎社会监督并提醒广大投资者，参与证券相关活动应当审慎选择具有相当资质的证券经

营机构，注意防范非法证券活动。 
 

行业评级 
 
强于大市 行业基本面向好，预计未来 6个月内，行业指数将跑赢沪深 300 指数 

同步大市 行业基本面稳定，预计未来 6个月内，行业指数将跟随沪深 300 指数 

弱于大市 行业基本面向淡，预计未来 6个月内，行业指数将跑输沪深 300 指数 
 

公司评级 
 
买入 预计未来 6个月内，股价涨幅为 15%以上 

增持 预计未来 6个月内，股价涨幅为 5-15%之间 

中性 预计未来 6个月内，股价变动幅度介于±5%之间 

回避 预计未来 6个月内，股价跌幅为 5%以上 
  


