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市场表现回顾 

上周上证综指下跌 1.62%，深证综指下跌 3.41%，沪深 300 下跌 2.58%，创业板指下跌

4.21%。表现相对居前的行业是公共事业（+2.26%）、煤炭（+1.86%）、有色金属（+1.56%）；

表现相对落后的行业是房地产（-7.13%）、农林牧渔（-6.05%）、非银金融（-5.70%）。 

  

市场事件回顾 

1. 国务院总理李强会见美国财政部长耶伦。李强表示，希望美方与中方一道，坚持公平竞

争、开放合作的市场经济基本准则，不把经贸问题泛政治化、泛安全化。要以市场眼光

和全球视野，从经济规律出发，客观、辩证看待产能问题。中国的新能源产业发展，将

对全球绿色低碳转型作出重要贡献。中方愿同美方在应对气候变化等问题上加强政策协

调，共同应对全球性挑战。 

2. 国新办举行国务院政策例行吹风会，国家发改委等多个部门有关负责人介绍《推动大规

模设备更新和消费品以旧换新行动方案》有关情况。发布会要点包括：①我国每年工农

业等重点领域设备投资更新需求在 5万亿元以上②中央财政将统筹存量政策和新增政策，

推动汽车、家电等耐用消费品以旧换新③消费品以旧换新文件未来几天或将正式出台④

工信部将聚焦石化化工等重点行业开展四大行动，全面推动设备更新和技术改造。 

3. 央行、证监会等七部门联合发布《关于进一步强化金融支持绿色低碳发展的指导意见》，

未来 5 年，国际领先的金融支持绿色低碳发展体系基本构建。《意见》要求推进碳排放

权交易市场建设，研究丰富与碳排放权挂钩的金融产品及交易方式，逐步扩大适合我国

碳市场发展的交易主体范围。进一步加大资本市场支持绿色低碳发展力度，支持符合条

件的企业在境内外上市融资或再融资，募集资金用于绿色低碳项目建设运营，规范开展

绿色债券、绿色股权投融资业务。 

4. 中国 3 月份 CPI同比上涨 0.1%，环比下降 1.0%；PPI 同比下降 2.8%，环比下降 0.1%。

国家统计局表示，3 月份，受节后消费需求季节性回落、市场供应总体充足等因素影响，

全国 CPI环比季节性下降，同比涨幅有所回落。与此同时，随着节后工业生产恢复，工

业品供应相对充足，全国 PPI 环比下降 0.1%，降幅比 2 月收窄；同比下降 2.8%，降幅

略有扩大。 

5. 美国 3 月 CPI 涨幅超预期，打压美联储降息预期，6 月降息基本无望，市场对美联储年

内降息次数预期已降至两次。美国总统拜登表示，通胀从峰值下降超过 60%，但仍需多

努力。数据显示，美国 3月未季调 CPI同比上涨 3.5%，创 2023年 9月以来新高，预期

3.4%，前值 3.2%；季调后 CPI环比上涨 0.4%，预期 0.3%，前值 0.4%。剔除波动较大的

食品和能源价格后，美国 3 月未季调核心 CPI 同比上涨 3.8%，预期 3.7%，前值 3.8%；

环比上涨 0.4%，预期 0.3%，前值 0.4%。 

 

市场观点 

上周市场弱势震荡，但随着稳增长、发展新质生产力等政策细则逐步出台，市场对全年

经济增速和质量的良性预期有了更加具象的支撑。《推动大规模设备更新和消费品以旧换新

行动方案》涉及领域广泛，政策预期下产业链有望迎来新的成长支点。清明假期旅游消费维

持较快增长，尤其是人均旅游支出提升。受益于此次清明假期旅游消费数据的良好表现，市

场或将给予五一及暑期更乐观的增长预期。耶伦表示访华取得三方面重要进展，重申不与中



国脱钩，提振市场情绪。中美双方同意就两国及全球经济平衡增长开展密集交流；双方正在

扩大共同打击非法融资方面的合作;并将继续进行一系列金融技术交流。 

 

从市盈率来看，上周主要宽基指数 PE估值水平仍处在较低水位，上证指数、Wind全 A、

沪深 300 等估值多在历史 10 年的 30%分位以下。在经历了大幅震荡调整后，当前 A 股估值

处于底部区域，适合中长期布局。截至周五，沪深两市动态 PE约 14.6倍，处于历史中枢以

下水平。 

 

在行业选择方面，建议持续关注： 

方向一，政策落地背景下低估值高股息的国企央企进行价值重估，建议从三个角度关注

细分行业：①基于股息率角度，股息率达到 5%以上的行业主要分布在银行、通信运营商、

交运、煤炭、石油石化以及公用事业领域，其中银行的平均股息率居前②基于估值水位角度，

目前绝对低估值标的主要是建筑国央企，平均 PE 水平仅在 5 倍上下，相对具备更大的边际

上行空间和更强的市值管理动机③基于行业属性角度，供给约束的部分资源品（煤炭/有色）

+国企垄断的中特估（水务/电力/交运/通信）+技术壁垒的硬科技（AI算力基建）具备更强

的稀缺属性，更具中长期投资价值。 

 

方向二，建议持续关注科技创新突破的成长赛道，华为链强势崛起有望带领国内科技板

块走出周期底部，AI 应用的逐步落地有望带来相关板块触底反弹，如传媒（AI+应用）、通

信、计算机（人工智能、数据要素）、电子（消费电子、智能汽车）、半导体（设备、存储）、

高端制造（风电）、等；关注低空经济、设备机床等政策红利赛道，行业成长性高，盈利释

放弹性较大，是中长期值得重点配置的方向。 

 

方向三，业绩稳定类消费龙头在持续调整之后估值性价比有所显现，当前时点来看建议

关注医药（医疗服务、创新药、医疗设备）、医美化妆品、食品饮料等可选消费赛道；以旧

换新政策预期下建议关注家用电器、消费电子产业链。 

 

免责声明：数据来源于 Wind，市场过往不预示未来。本文不构成本公司任何业务的投

资建议或保证，不作为任何法律文件。报告所引用信息和数据均来源于公开资料和合法渠道，

不对所引用资料和数据本身的真实性、准确性和完整性作出保证。报告中的任何观点与建议

仅供阅读者参考。未经本公司事先书面许可，任何人不得将此文或其任何部分以任何形式进

行派发、复制、转载或发布，或对本文内容进行任何有悖原意的删节或修改。基金有风险，

投资需谨慎。 

 


