
市场温度变化，投资也有“三伏贴” 

 

三伏天是中国民间传统节气中的特殊时段，出现在小暑与处暑之间，是一年中气温最高

且又潮湿、闷热的时段。俗话说，冬养三九，夏养三伏，《黄帝内经》中讲“春夏养阳，

秋冬养阴”是“治未病”的重要理论和手段。“冬病夏治”就是根据这一理论，利用夏季人

体阳气最旺盛之际，治疗寒性疾病。  

 

投资如养生，都是人类追求长寿、健康和富裕生活方式的手段。春种秋收是自然规律，

潮起潮落是自然规律，周期往复，涨涨跌跌是市场规律。投资如养生，未雨绸缪，提

前布局，或许能够掌握主动权，更好的调理身体，不被动的“追涨杀跌”。  

 

让我们一起来看看，各个行业当前处于什么阶段，有哪些投资机会值得提前布局吧！ 

 
初伏：消费指数  

 

 
 

 

今年，人们出行热情高涨，各地旅游消费也在积压了三年之后爆发，消费行业为“初伏

贴”再合适不过。消费行业当前近三年市盈率位于历史水平分位数 12.82%，投资潜力

值较佳。  

 

下半年消费行业，边际改善仍然值得期待。就自然周期而言，海外的去库周期接近尾

声，健康的居民资产负债表也极大对冲了联储持续加息的不利影响，发达国家的消费

品需求触底回升的概率较大；工业品方面，东南亚等新兴市场的资本开支也在相当程

度上支撑了资本品的需求，下半年外需环境大概率将有所改善。国内市场方面，随着

库存周期也将逐步触底，自然状态下下半年的经济向上的增长动力也有望好于上半年，

倘若有进一步的经济刺激政策逐步出台和落地，我们倾向于认为经济的向上修复还是

大概率事件。  

在未来看好如下几个方向：1）家居龙头，这些龙头的竞争优势已经甩开行业其他参

与者，而参考海外经验其长期增长脱敏于地产大盘，具有长坡厚雪的特性。2）出行

消费，在前期受损的过程中供给格局显著优化的细分行业。3）消费产业链上一些部

件和材料公司，这些公司代表了中国强大的制造业升级能力。4）自下而上精选的细

分领域隐形冠军。  

 

https://baike.baidu.com/item/%E5%B0%8F%E6%9A%91/488269?fromModule=lemma_inlink


 
 

 

 

中伏：恒生指数  

 

 

港股一直是优质企业的聚集地，但是近两年受到各种因素影响一直调整，之前掣肘港

股走势的因素主要是国内经济复苏的弱趋势以及海外美联储加息的不确定性，当前来

看，这两因素都有所改善，目前港股估值处于较低位置，处于近三年市盈率历史水平

12.82%分位数。  

 

2023 年 2 季度经济的修复力度低于市场预期，经济复苏力度较弱部分源于企业部门

的投资意愿和居民部门的消费意愿都较低，同时库存周期仍在主动去库的阶段，上

年末及春节期间集中积压的需求释放完毕之后，经济后续修复动能不足。尽管上半

年经济和权益市场表现较弱，展望下半年边际改善仍然值得期待。港股市场经历了

2022 年底到 2023 年初的反弹后，再次受到经济基本面、海外流动性和地缘担忧三

重担心的扰动，如前述分析经济基本面下半年有望好转；而制约流动性的联储加息

也逐步接近尾声，压制市场表现的因素也有望缓解。  

 

 

 



 

 

末伏：半导体精选指数  

 

 

随着科技行业的快速发展，半导体行业在全球范围内得到了广泛的关注和认可。从芯

片设计到设备材料，中国半导体经历了起伏的周期，当前半导体精选指数近三年市盈

率位于历史水平 50.00%的分位数。全球半导体行业每隔 4 到 5 年都会经历一轮周期，

在新的一轮周期将至之际，它又有哪些投资机会呢？  

 

未来看好数字芯片，半导体材料和半导体设备。主要原因是这些公司已经度过经营低

点，后续基本面向上修复的确定性很高。因为客户支持力度大，本身又是新品放量期，

这些公司后续成长斜率也会明显超越大部分领域的公司。  

 

三季度的企业盈利逐渐见底，市场底可能已经过去，新的基本面共识逐渐形成。当前

耐心布局行业周期反转在即的半导体，如果叠加三季度国内宏观向上，海外加息暂停，

也有机会走一轮较大的行情。  

 

 
 

巴菲特曾说，“因为我是经营者，所以我成为好的投资人；因为我是投资人，所以我

成为好的经营者”。正如芒格的“跨学科思维”，万事万物存在相通之处，而这些相通

之处蕴含普世的道理。用投资的方式去养生，用养生的方式来投资。  

 

 

注：指数分位点数据来源 wind，时间截至 2023 年 8 月 8 日，指数历史数据不预示未

来表现。浙商全景消费混合、浙商沪港深混合、浙商智选新兴产业混合风险等级均为

中风险。  

 



基金有风险，投资须谨慎。基金管理人承诺以诚实信用、勤勉尽职的原则管理和运用基金资产，但

不保证基金一定盈利，也不保证最低收益。本材料仅为宣传材料，不构成任何投资建议，不作为任

何法律文件。投资人应认真阅读《基金合同》、《招募说明书》及《产品资料概要》等基金法律文件，

充分认识基金的风险收益特征和产品特性，并根据自身的投资目的、投资期限、投资经验、资产状

况等因素充分考虑自身的风险承受能力，理性判断并谨慎做出投资决策。投资基金应当通过基金

管理人或具有基金销售业务资格的其他机构购买和赎回基金，基金销售机构名单详见基金《招募

说明书》以及相关公告。我国基金运作时间较短，不能反映股市发展的所有阶段。基金的过往业绩

不预示其未来表现，基金管理人管理的其他基金的业绩并不构成基金业绩表现的保证。以上观点

和预测仅代表当时观点，随着市场变化今后可能发生改变。  


