
本周A股周报：

1 市场进入反弹阶段，前期强势的资源股引领反弹本周（2024年2月19日-2024

年2月23日）为农历龙年春节后的第一个交易周，市场迎来五连涨，上证指数周

内涨跌幅达到4.8%。如果考虑节前市场的连续反弹，上证指数较2月5日的低点上

涨约14%，2024年年初至今涨幅已然回正。而结构上看，在本轮市场反弹的过程

中，前期表现具备韧性的稳定型红利资产并不落后，本周表现在主要宽基指数涨

幅排名依然靠前，其中能源相关资产则更具弹性，石油开采指数与煤炭指数分别

上涨16.6%与17.4%，大幅领先于一般意义上的“高股息”资产；而从年初至今来看，

煤炭、银行、石油石化等红利型资产表现依然领先，一定程度上打破了大量投资

者“市场进入反弹，风格也将进行切换”的认知预期。

2 真正需要关注的是市场大跌以后，中长期主线行情的切换我们想强调的是，投

资者常见的“在市场超跌反弹的时候，应当回避前期表现强势的品种，而去购买一

些相对弱势的板块”的认知，是建立在中长期各个板块与风格的基本面没有发生明

显变化的市场环境之下。而一旦长期基本面发生变化以后，市场经历大跌也往往

是中长期主线行情切换的时刻，典型例子便是2016年开始，曾经被市场所偏爱的

小盘股开始被商誉减值等问题所困扰，难以跑赢大盘风格类资产，而当时并不是

很受投资者欢迎的龙头白马在供给侧逐渐出清，需求改善后逐步在未来2-3年成

为主流。而当下以“去金融化”为核心的基本面变化正在发生，市场本身也到了再

次走出经验的时刻，前段时间的大跌恰恰是为投资者提供了一次重新思考当下所

处环境是否已然不同的机会。
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全球资金市场周报：

【高盛：对冲基金以7个月来最快速度抛售科技股】

高盛在一份报告中表示，在连续六周买入科技股后，对冲基金上周以七个多月来

最快的速度抛售科技股。在英伟达公布业绩后，该公司的交易部门表示，包括周

四在内，该行业连续四个交易日出现净抛售。报告称，美国股市出现了五周以来

最大规模的净卖出，主要受到宏观产品和个别股票的影响，资金流向表明投资者

正在从科技、医疗保健和工业股票中撤离，而其他所有行业部门则出现了净买入。

尽管最大的科技标杆股创下历史新高，但看涨-看跌倾斜率（投资者恐惧指标）并

未出现反弹，实际上还在下降。
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