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—市场表现—
上半年银行板块领涨

6月28日，A股三大股指涨跌互现。其中，上
证指数报收2967.4点，上涨0.73%；深证成指报收
8848.7点，微跌0.01%；创业板指报收1683.43点，
下跌1.16%。综合上半年情况，上证指数年内微跌
0.25%，深证成指年内下跌7.10%，创业板指年内
下跌10.99%。

行情数据显示，上半年大盘走势可大致分为三
个阶段：第一阶段，自开年股指弱势下滑探底，2月5
日上证指数一度下跌至2700点下方；2月6日开启
反弹进入第二阶段，在此期间，随着新“国九条”、两
会政策推进以及地产政策预期强化等因素影响，指
数逐渐稳步上行，收复3100点；5月下旬至今进入
第三阶段，上证指数在5月20日达到本轮高点后回
调，并于6月21日再次回落至3000点以下。

上半年大盘整体表现震荡，分化显现。就指
数表现看，上半年大盘股占优，上证50、沪深300
领涨，两者年内分别上涨2.95%、0.89%；而成长及
小盘股调整较多，中证2000年内下跌23.28%、中
证1000跌16.84%。

具体到各行业板块看，上半年，31个申万行业
板块中银行、煤炭两个板块涨幅居前，其中银行板
块上涨17.02%居首位，跌幅居前的为综合、计算
机、商贸零售、农林牧渔等。

就个股方面看，上半年约有800只个股录得上
涨，占比15%。除新股外，涨幅前十大个股中，正
丹股份以 371.77%涨幅居首，万丰奥威涨幅
170.73%次之，新易盛上涨114%紧随其后。此外，
嘉益股份、宇通客车涨幅高于100%，金盾股份、山
推股份、沃尔核材等约170只个股涨幅超20%，约
480只个股涨幅超10%。

—亮点解读—
高股息资产受追捧

上半年，在大盘震荡之下，市场风险偏好收
紧，“红利低波”属性资产受捧，银行、煤炭板块走
强，并且多只个股创下历史新高。

数据显示，申万银行板块中，共有29只银行股
年内涨幅高于10%，其中16家银行涨幅超20%，
南京银行以48.83%涨幅居首。此外，工商银行日
前以2万亿元的总市值，超越贵州茅台，登顶A股
市值“一哥”。目前，A股总市值前十的公司，除贵
州茅台外，均为银行和能源行业。

6月28日，中国海油股价再创新高，最新股价
报收33元/股，年内涨幅达57%。作为高股息的能
源板块，年内不断有个股刷新股价纪录。除中国
海油外，其中代表还包括中国石油、长江电力、中

国神华、兖矿能源等。
“今年以来高股息板块出现较大幅度上涨，多

只个股甚至创新高，主要与相关行业低估值、高股
息率的特点有关。”某券商行业分析师表示，“当市
场的风险偏好比较低的时候，大家更加倾向于去
购买低估值、高股息率的板块。而银行股、能源股
则刚好具备这样的特征，也因此受到很多资金的
追捧，出现较强的走势。”

当前宏观经济增速放缓，不少行业显现产能
过剩等压力。同时，在债市走强的背景下，上半年
高股息策略更符合市场趋势。

此外，上述行业中以“中字头”居多，当前央国
企在注重市值管理的要求下，有望和市场“高股
息”策略形成共振，因此高股息板块具备了进可攻
退可守的特性。展望后市，国内经济基本面依然
偏弱、货币政策仍在降息通道中，高股息板块仍相
对占优。

—概念分析—
热点板块轮动加剧

今年上半年，A股市场热点频出，从年初的低
空经济、新质生产力，再到人形机器人、光模块、
Sora概念、车路云等都具有较高人气，近期“科特
估”又成为热门。

上半年前十大牛股中的万丰奥威，便是低空
经济概念的代表。自去年12月低空经济正式被中
央经济工作会议列为战略性新兴产业后，随之而
来的是各地经济工作会议相继将低空经济列为重
点发展方向。

另一涨幅居前的新易盛，则是CPO光模块概
念股，受益于AI算力需求拉动，光模块市场需求显
著增长，相关概念掀起多轮上涨。

就总体看，各概念板块中，飞行汽车涨超
20%、低空经济上涨17%居前，此外，人工智能、贵
金属、有色等也出现过大涨行情，PCB、AI手机、
AIPC等消费电子概念股则在上半年末尾掀起了
上涨热潮。

值得注意的是，在市场热点频出的同时，板块
间轮动加剧。如Sora概念，在今年一季度曾大涨
超30%，此后随着资金向其他概念板块轮动，炒作
退却。

业内人士认为，大盘震荡态势中，目前市场逐
步缩量，存量资金“抱团取暖”，使得热点题材经常
受事件驱动走出小趋势行情。

中信建投证券首席策略分析师陈果认为，当
前A股更多的是独立的景气行情，且依赖海外和
政策催化，一旦出现外部波动或业绩兑现困难，则
行情可能很快结束，这也是今年以来各类主题行
情轮动加速的重要原因。

A股上半年震荡收官
银行板块大涨17%
机构展望：A股业绩有望企稳回升

上证指数：-0.25%
深证成指：-7.10%
创业板指：-10.99%

A股上半年指数表现

跌幅超50%：占比4.2% 跌幅20%-50%：占比50.7%
跌幅0%-20%：占比28.5% 涨幅0%-20%：占比10.8%
涨幅20%-50%：占比4.5% 涨幅超50%：占比1.3%

上半年A股涨跌占比

上半年回购创历史新高
今年上半年有977家公司发布回购方案，拟回购金额上限合

计1207.79亿元。其中不乏大手笔回购方案，超过600家公司的
拟回购金额上限超过亿元，美的集团、通威股份、海尔智家等30多
家公司拟回购金额上限均超过10亿元。

就已完成回购情况看，今年已实施回购的上市公司数量和回
购金额已经打破历史纪录。根据Wind数据，截至6月30日，今年
上半年共有1645家上市公司实施回购，占A股上市公司数量的比
例超过三成，回购总金额达992.84亿元。值得注意的是，今年实
施回购的上市公司数量和回购总金额均创下了历史新高，同时也
超过了2023年全年的纪录。

今年上半年已有378家公司发布了股东增持计划，拟增持金
额上限合计达477.87亿元。 据证券时报、中证报、经济参考报

新“国九条”
重塑A股生态

相关

随着6月28日收盘，A股
2024上半年交易正式收官。

回顾上半年，A股市场从年
初的极端行情，进入强势反弹，
此后再次波动调整，呈现较为震
荡的态势。值得注意的是，虽
然上半年大盘整体承压，但其
中不乏结构性机会，市场热度
维持活跃。展望后市，券商
机构仍然看好，多方面机
会值得关注。

焦点

后市

今年4月，新“国九条”重磅出台，提出加大退
市监管力度，并进一步严格强制退市标准，畅通多元

退市渠道，并向强化退市监管等方面发力，A股市场生态
建设出现积极变化。
回顾上半年，ST板块首当其冲。不少ST股大幅下挫，股价持

续跌至上市以来新低，接近面值退市边缘。据统计，今年以来A股已
有超30家公司触及面值退市标准，其中，除了正源股份、中银绒业外，
均为ST股。截至6月28日，ST股板块年内累计下跌超55%。

中信证券认为，上市公司分红水平与超额收益呈正相关关
系。大股东增持能够显著提升个股收益水平，且高股息个股实施
大股东增持在短期更受益。

信达证券表示，新“国九条”的长期影响是，改变上市公司和二
级市场投资者之间的利益分配机制，确保上市公司给股东创造价
值，构建支持“长钱长投”的政策体系。股市的估值体系可能因此
而稳住，甚至逐步回升。

A股业绩有望企稳回升
进入下半年，各家券商机构对后市给予了积极展望。
中信证券首席策略分析师秦培景表示，过去3年影响A股表

现的三大叙事都将迎来重大拐点：一是中国的战略主动性逐渐增
强，在全球事务中发挥更重要的作用；二是新“国九条”重新定位市
场投融资功能，以投资者为本重塑市场生态，提高A股回报预期；
三是“先立后破”的经济新旧动能转换成效初显，高质量发展下企
业将淡化规模、重视盈利、避免恶性竞争。随着三类信号逐步验
证，A股下半年将迎来年度级别上涨行情的起点。

银河证券认为，2024年下半年，宏观经济修复力度有望持续
上升，A股业绩有望企稳回升。当前A股估值处于历史中低水平，
基本面好转带动投资者风险偏好回升。
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