
 

长城财富投研周报 

2022年第 2周 1月 10日星期一 

一、 核心观点 

当前正是跨年行情的演绎，主要看好大消费和大金融的机会。消费一

般在此阶段走势较好，关注PPI-CPI剪刀差下的涨价逻辑的大众消费

品，猪周期底部布局其长期机会；近期恒大等地产问题出现政策

“稳”的表态，金融地产板块可作为防御板块。另外可参考2018-

2019年，在地产风险逐步落地后，大金融走势较优而后偏稳。 

二、上周市场复盘 

前期热门赛道板块继续调整，带动以创业板指为主的主要宽基指数

出现明显下跌，上证指数下跌 1.10%，沪深 300指数下跌 2.01%，上

证 50下跌 1.18%，中证 500指数下跌 1.85%，中小板指下跌

2.51%，创业板指数下跌 5.54%。 



 

 

行业上看，与 2018-2019年类似，在地产风险触及政策底以后，大

金融板块涨势较优，而年关过后机构换仓、估值扰动等因素，成长

板块调整明显。具体看，涨幅居前的是房地产、建筑装饰、家用电

器，分别上涨 6.19%、4.59%、4.41%，跌幅居前的是国防军工、电

气设备、电子，分别下跌 7.22%，6.93%、5.44%。 



 

 

市场情绪方面，上周万得全 A周度换手率为 1.60%，波动率为

13.27,上证指数周度换手率为 0.98，波动率为 10.98，以沪深 300

指数换手率来看，其处于历史分位数 78%的位置 

 

三、宏观及主要新闻事件 

上周重要新闻、事件： 



 

核电电机 | 2022年 1月 1日 22点 35分 38秒，我国自主三代核电

华龙一号迎来新年“开门红”：中核集团福清核电 6号机组首次并

网成功，开始向电网送出第一度电，成为全球第三台、我国第二台

华龙一号并网发电机组。 

光伏 | 工信部等五部门印发《智能光伏产业创新发展行动计划

（2021-2025年）》。计划提出，在有条件的城镇和农村地区，统

筹推进居民屋面智能光伏系统，鼓励新建政府投资公益性建筑推广

太阳能屋顶系统。开展以智能光伏系统为核心，以储能、建筑电力

需求响应等新技术为载体的区域级光伏分布式应用示范。提高建筑

智能光伏应用水平。积极开展光伏发电、储能、直流配电、柔性用

电于一体的“光储直柔”建筑建设示范。 

可再生能源 | 1月 6日，国家能源局、农业农村部、国家乡村振兴

局发布了《加快农村能源转型发展助力乡村振兴的实施意见》的通

知(下称《意见》)。《意见》提出的主要目标是，到 2025年，建成

一批农村能源绿色低碳试点，风电、太阳能、生物质能、地热能等

占农村能源的比重持续提升，农村电网保障能力进一步增强，分布

式可再生能源发展壮大，绿色低碳新模式新业态得到广泛应用，新

能源产业成为农村经济的重要补充和农民增收的重要渠道，绿色、

多元的农村能源体系加快形成。机构认为，伴随着国家持续加大对

新能源发电的推动和支持力度，叠加绿电交易机制试点开启和各大

央企加快发展新能源发电，新能源运营商有望迎来发展良机。 



 

上周主要经济数据及事件 

滞胀特征褪色，制造业景气弱修复。12月官方制造业PMI 50.3%，回

升0.2个百分点，低于市场预期（Wind一致预期为50.5%），非制造业

PMI 52.7%，回升0.4个百分点。生产端，12月生产指数51.4%，回落

0.6个百分点，但仍保持扩张。主因还是能源约束解除与能耗等监管

纠偏，制造业生产从9-10月份的限产深坑中继续修复，同时汽车产业

链伴随芯片供给缓慢改善。需求端，12月新订单指数49.7%，回升0.3

个百分点，但仍处在收缩区间，经济主要矛盾已从供给约束转向需求

不足。12月新出口订单指数48.1%，较11月降低0.4个百分点。在欧美

商品需求并未显著走弱的情况下，新出口订单低于荣枯线主要反映了

航运瓶颈与上游价格高企对接单意愿的制约。库存端，12月原材料库

存指数49.2%，回升1.5个百分点，产成品库存指数48.5%，回升0.6个

百分点。原材料补库存系供给短缺与成本压力下降、生产恢复带动刚

性补库。而“新订单-产成品库存”反映的经济动能指数走弱，制造

业处在被动补库存的阶段。成本压力趋于缓解。12月原材料购进价格

指数48.1%，回落4.8个百分点；出厂价格指数45.5%，回落3.4个百分

点。 

四、市场流动性 

银行间市场流动性：上周央行逆回购投放 1400亿，逆回购到期

7100亿，净回笼 5700亿。资金面维持宽松，1天银行间质押式回购



 

利率上行 31.23BP，7天银行间质押式回购利率下行 124.06BP，1年

期 shibor利率下行 0.28BP，10年期国债到期收益率上行 0.39BP。 

 

 

北向资金： 

上周陆股通资金净流入 62.03亿，其中沪股通合计净流入 68.53

亿，深股通净流出 6.5。 



 

 

偏股公募基金发行： 

10月以来公募基金发行节奏明显放缓。 

 

融资融券：杠杆资金活跃度继续下降，上周两融余额 18145.99亿，

较前期下降 175.92亿，两融余额占 A股流通市值 2.47%，维持前期

水平，仍处于偏高位置。 



 

 

五、估值与股债性价比跟踪 

估值：上周 A股估值水平下跌，万得全 A PE（TTM）下跌 0.2930X

至 19.7023X,处于历史估值水平的 64%，创业板指 PE（TTM）下跌

4.2868X至 58.9423X，处于历史估值水平的 67.2%。 

代表大盘股的沪深 300指数 PE（TTM）下行 0.1620X至 13.8104X，

处于历史估值水平的 71.4%，代表中小盘股的中证 500指数 PE

（TTM）下跌 0.3162X至 19.9194X，处于历史估值水平的 4%。 

 



 

上周股债性价比指标继续回落，处于历史均值位置附近。 

 

 


