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市场表现回顾

本周上证综指上涨 0.4%，深证综指上涨 0.91%，中小板指数上涨 0.58%，创业板指上涨 2.77%，
沪深 300上涨 0.62%。表现相对居前的行业是计算机（3.39%）、公共事业（3.35%）、综合（2.87%）、
纺织服装（2.45%）、医药生物（1.77%）；表现相对落后的行业是化工（-6.13%）、有色金属

（-6.07%）、钢铁（-6.05%）、采掘（-4.16%）、房地产（-3.47%）。

市场事件回顾

国务院领导人谈中国经济增速与质量时表示，把今年预期目标设定为 6%以上，不仅考虑到

当前经济增长是恢复性的，要进一步巩固发展基础，也是考虑同明年、后年目标平稳衔接。

6%以上并不低，也是开了口子的，实际运行中可能会更高一些。不是在定计划，是引导预期。

中国经济在保持平稳增长同时，要努力提质增效，这就需要有比较充分的就业、持续增长的

居民收入、不断改善的生态环境，促进经济结构进一步优化、劳动生产率持续提升。

针对全球通胀问题，国家发改委回应称，大宗商品价格不具备长期上涨基础。综合判断，今

年 CPI 将在比较温和的区间运行，全年居民消费价格涨幅 3%左右的调控目标能够顺利实现；

PPI 走势可能出现波动，但全年平均预计将处于合理水平。

央行行长易纲称，气候变化会影响金融稳定和货币政策，需要及时评估、应对。政策框架中

将全面纳入气候变化因素，正在研究通过优惠利率、绿色专项再贷款等支持工具，激励金融

机构为碳减排提供资金支持。

LPR 连续 11 个月不变。3月 1年期 LPR 报 3.85%，5 年期以上品种报 4.65%，均与上次持平。

业内认为，中国央行降息、降准概率不大，加息、升准概率也不大。

消息面上，随着棉花事件的持续发酵，国内棉花产业链上下游企业纷纷发声力挺，为行业带

来利好，周五纺织服装板块也继续发力。

市场观点

截至本周五收盘，沪深两市动态 PE 估值在 20.5 倍，整体处于历史中枢附近。1-2 月经济数

据分化明显。1-2 月经济数据在低基数下多实现高增长，从两年平均同比看，工业生产保持

强劲增长，1-2 月工业增加值两年平均增长 8.1%，较去年 12 月 7.3%继续加快；地产投资

与销售保持韧性，但新开工和土地购置面积等前瞻指标有走弱迹象；社零延续复苏趋势，而

基建和制造业投资增速低于预期，基建的复合增速转负，未来仍需密切跟踪变化和产业链影

响。近日上交所一季报预约披露时间表出炉。目前两市已有 131 家公司率先披露了 2021 年

一季报业绩预告。从预告情况来看，预喜公司的数量达 126 家，占比 96.18%。季报行情预

期也大幅提振市场氛围。预计未来一段时间仍将处于震荡行情，可围绕年报一季报业绩进行



优化配置。

我们认为市场上行大趋势并没有改变，估值高企板块风险得到部分释放，后续望分化，基本

面强劲 PEG 回落到相对合理水平的，有望持续修复，反之则还有反复。低估值板块迎来碳

中和催化剂，有望带来优质龙头盈利和估值的双升。着眼未来半年，可进行两方面的再均衡。

一是行业方面的均衡，经济上行通胀期，边际基本面改善更为明显的周期、制造，如化工、

机械设备、有色金属，边际关注钢铁、电力；低估值的金融地产建筑建材等。二是风格方面

的均衡，从核心资产向二三线龙头转移扩散。着眼半年到一年，随着工业企业利润改善，科

技研发创新投入有望持续加大，信息技术、工业互联网以及 5G 应用如车联网等有望打开空

间，进入左侧布局期。长期消费服务中持续有涨价能力的企业以及国产品牌有望迎来春天，

如医美、化妆品、医疗服务、教育、中高端白酒等，可穿越估值压力周期。
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