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市场表现回顾

本周上证综指下跌 0.97%，深证成指下跌 1.13%，中小板综指下跌 1.12%，创业板指下跌1.14%，

沪深 300 下跌 2.45%。表现相对居前的行业是钢铁（8.02%）、综合（3.61%）、采掘（2.91%）、

有色金属（2.76%）、轻工制造（1.76%）；表现相对落后的行业是休闲服务（-6.27%）、食品

饮料（-4.85%）、电气设备（-3.92%）、家用电器（-3.26%）、农林牧渔（-2.28%）。

市场事件回顾

1、习近平总书记对深化东西部协作作出重要指示，指出开展东西部协作和定点帮扶。

2、发改委、商务部发布关于支持海南自由贸易港建设放宽市场准入若干特别措施的意

见，支持开展互联网处方药销售，支持海南高端医美产业发展，支持证券、保险、基金等行

业在海南发展，鼓励网络游戏产业发展。

3、发改委就 2021 年新能源上网电价政策征求相关部门意见，2021 年起新备案集中式

光伏电站、工商业分布式光伏和新核准陆上风电项目，中央财政不再补贴。

4、李克强主持召开国务院常务会议，部署持续推进网络提速降费，确定建立健全职工

基本医保门诊共济保障机制的措施。

5、财政部财税司司长表示要逐步提高直接税的比重，健全以所得税、财产税为主体的

直接税体系，完善地方税税制，后移消费税征收环节并稳步下划地方。

6、中国 3 月 CPI 同比上涨 0.4%，预期涨 0.2%，前值降 0.2%，其中猪肉价格下降 18.4%，

降幅扩大 3.5 个百分点。PPI 同比上涨 4.4%，预期涨 3.3%，前值涨 1.7%，涨幅比 2 月扩大

2.7 个百分点，其中生产资料价格上涨 5.8%，涨幅扩大 3.5 个百分点。

7、美联储 3 月货币政策会议提出取得实质性进展还需一段时间，尽管经济有所好转，

但仍远未达到美联储目标，经济和就业远低于预期水平，目前货币政策仍然适合。

市场观点

本周市场小幅震荡，核心原因在于抱团股经过大幅调整后估值泡沫有所消化，部分公司一季

报高增长也进一步提振市场信心。中期，风格平衡仍是今年主基调。与此同时，政策对于房



地产的收紧趋势明显，居民资金将加速入市，中长期看整体市场不悲观，核心资产仍具备长

期投资价值。截至周五收盘，沪深两市动态 PE估值在 21 倍，预计年报一季报的验证尤为关

键，业绩边际向好的企业的估值仍有提升空间，可围绕年报业绩进行优化配置结构。

当前大宗商品价格变化已经显著传导给 PPI，后续 PPI 仍创新高的可能性降低，建议关注周

期股业绩兑现期的表现。市场流动性预计保持稳定，市场更多由盈利驱动，行业配置上建议

重点关注一季报超预期的细分行业或者公司，警惕预期较为充分的白马股出现业绩暴雷。

具体来看，行业方面：经济上行通胀期，关注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、军工、计算机；低估值的金融地产建筑建

材、纺织服装等。风格方面：从核心资产到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。有持续涨价能力的长期

消费服务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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