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市场表现回顾 

上周上证指数下跌 0.70%，深证成指上涨 0.76%，沪深 300 上涨 0.19%，创业板上涨 2.50%，

科创 50 下跌 2.88%。其中表现相对居前的行业是煤炭（5.03%）、电力设备（4.55%）、建筑装

饰（4.11%）；表现相对落后的行业是国防军工（-6.64%）、石油石化（-4.33%）、有色金属（-

3.69%）。 

  

市场事件回顾 

 

1、 央行发布 2026 年 2月金融数据：2026 年 2月新增人民币贷款 9000 亿，前值 4.71 万亿，

预期 8416 亿，去年同期 1.01 万亿；新增社融 2.38 万亿，前值 7.22 万亿，预期 1.84 万

亿，去年同期 2.23 万亿；存量社融增速 8.2%，前值 8.2%；M2 同比 9%，预期 8.8%，前

值 9%；M1 同比 5.9%，预期 4.7%，前值 4.9%。 

2、 2 月 CPI 同比回升，PPI 同比降幅收窄，PPI-CPI 剪刀差走阔，CPI 方面，食品项、非

食品项同比回升，核心 CPI回升。PPI生产资料、生活资料降幅收窄。 

3、 1-2 月出口、进口增速均回升。中国 1-2 月出口（以美元计价）同比升 21.8%，万得预

期 7.33%，12月同比为 6.6%；进口升 19.8%，预期 6.94%，12月同比为 5.7%。出口

方面，1-2月商品同比多数回升，电子信息产品、下游消费品均回升，资源品出口分化。 

4、 十四届全国人大四次会议 3 月 12 日表决通过了关于国民经济和社会发展第十五个五年

规划纲要的决议。纲要共分为 18 篇：“奋力开创中国式现代化建设新局面”“建设现代

化产业体系 巩固壮大实体经济根基”“加快高水平科技自立自强 引领发展新质生产力”

“深入推进数字中国建设 提升数智化发展水平”“建设强大国内市场 加快构建新发展

格局”“加快构建高水平社会主义市场经济体制 增强高质量发展动力”“扩大高水平对

外开放 开创合作共赢新局面”“加快农业农村现代化 扎实推进乡村全面振兴”“优化区

域经济布局 促进区域协调发展”“激发全民族文化创新创造活力 繁荣发展社会主义文

化”“完善人口发展战略 促进人口高质量发展”“加大保障和改善民生力度 扎实推进全

体人民共同富裕”“加快经济社会发展全面绿色转型 建设美丽中国”“推进国家安全体

系和能力现代化 建设更高水平平安中国”“如期实现建军一百年奋斗目标 高质量推进

国防和军队现代化”“发展全过程人民民主 完善中国特色社会主义法治体系”“坚持和

完善‘一国两制’ 推进祖国统一”“加强规划实施保障”。 

 

5、 新华社受权于 13 日全文播发李强总理代表国务院在十四届全国人大四次会议上所作的

《政府工作报告》。3月 12日，十四届全国人大四次会议表决通过了关于政府工作报告

的决议，批准了这个报告。报告指出，今年发展主要预期目标是：经济增长 4.5%－5%，

在实际工作中努力争取更好结果；城镇调查失业率 5.5%左右，城镇新增就业 1200 万人

以上；居民消费价格涨幅 2%左右；居民收入增长和经济增长同步；国际收支基本平衡；

粮食产量 1.4 万亿斤左右；单位国内生产总值二氧化碳排放降低 3.8%左右。 

6、 香港万得通讯社报道，美国 2025年第四季度实际 GDP年化季率修正值升 0.7%，预期

升 1.4%，初值升 1.4%，第三季度终值升 4.4%。美国 1 月核心 PCE 物价指数同比升

3.1%，预期升 3.1%，前值升 3%；环比升 0.4%，预期升 0.4%，前值升 0.4%；PCE物



价指数同比升 2.8%，预期升 2.9%，前值升 2.9%；环比升 0.3%，预期升 0.3%，前值

升 0.4%；1 月个人支出环比升 0.4%，预期升 0.3%，前值升 0.4%；个人收入环比升

0.4%，预期升 0.5%，前值升 0.3%。 

7、 美国总统特朗普 13 日傍晚在社交媒体发文，称美军已对伊朗石油出口枢纽哈尔克岛的

军事目标发动“猛烈空袭”。 

 

 

市场观点 

当前市场处于“政策发力期”与“外部冲击期”交汇点，油价飙升、全球避险情绪升温，压

制风险偏好，但不改 A 股中枢震荡向上和结构性机会。上周 A 股和港股市场韧性明显强于

全球其他主要市场，A股和港股后续有望成为全球资本的避风港。油价和战争态势是影响短

期市场走势的主要因素，顺周期涨价链（化工/石油石化/煤炭/农产品）与我国具备优势的新

能源产业链是当前市场的最小阻力方向。此外，十五五规划中的增量方向、特朗普访华、年

报一季报的业绩超预期方向也将是市场下一阶段关注的重点。 

中期宏观层面看，国内央行通过多种工具维持市场流动性平稳，融资、新发基金、居民

资金等股市资金仍具流入潜力，居民存款持续搬家，央行“类平准基金”+创业板改革+中长

期资金引导，构建长期信心；反内卷政策推动下企业盈利有望改善，GDP 增量超 6 万亿、

内需政策加码提振盈利预期。叠加美国局势动荡背景下渐显国内资产吸引力有望进一步增

强。截至 3月 15 日，沪深两市动态 PE 为 19 倍，处在历史中枢位置；随着十五五规划各项

政策落地预期提升，预计行情将继续沿业绩增长确定性高、估值合理、符合景气提升和新质

生产力发展方向的主线演绎。 

                                                                                                                                                                                                                                  

在行业选择方面，建议持续关注： 

 

行业方向一：反内卷政策提升高股息板块的兑现确定性，资源在大国博弈中的地位提升下配

置价值凸显。反内卷政策推进与落地，带动传统行业的盈利修复，高股息兑现确定性提升。

具有稳定盈利能力的品种估值有望仍有修复空间，主要分布在石油石化、有色、非银、建筑

建材、煤炭、钢铁等领域。 

 

行业方向二：先进制造业作为现代产业体系骨干力量价值提升，海外科技龙头指引积极重振

市场信心。重点关注新能源景气提升（风电、储能、锂电）、化工（新能源材料、磷化工、

农药等）、人形机器人量产化（机械设备、汽车零部件等）带来的机会。密切关注商业航天、

6G、可控核聚变、固态电池等十五五重点规划方向。 

 

行业方向三：科技产业主线共识凝聚下投资价值仍显著。国内外互联网龙头开始形成终端模

型用户扩张-AI 资本开支持续加码的正循环，强化产业趋势确定性。海外大模型应用逐步丰

富以及较强的软件付费能力，国内大模型应用的成本预计具有优势，技术日渐成熟更具大规

模推广的基础，AI 硬件持续落地逐步提升渗透率。具体关注 1）算力、自主可控产业链受益

科技周期久期拉长估值中枢有望提振，重点关注国产半导体设备、液冷、电源、芯片、光通

信等环节。2） AI 应用侧机遇：AI 模型端实力增强、成本下行加速各行业 AI平权，大厂入

局扩展 C 端场景，有望看到各领域 AI 应用收入或订单指标有更大程度的体现，全面赋能 B

端、C端、G端用户，优选传媒、计算机等应用领域。 

 

行业方向四：新型消费端有望持续。受益大力提振消费政策预期提升，CPI 回升有望提振消



费端景气，后续政策加码可期，重点关注服务消费和新业态消费，相关板块盈利增长持续性

增强，估值有望提振，关注农林牧渔、医药生物、餐饮旅游、商贸零售、美容护理等可选消

费赛道。 
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