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一、 核心观点 

周末两会进一步明确稳增长的细节，但是俄乌局势演绎推升商品价

格，供应风险发酵，市场担心全球经济陷入滞涨，本质上看，A股情

绪低迷，目前交易拥挤度处于低位，但是处于业绩的真空期，景气度

有待验证，除了稳增长主线外，市场并未出现成长或消费的明显利好

是目前情绪偏弱的主因，这一点也可以从基金发行滞缓可以看出。 

市场观点上，外部风险对指数的冲击存在不确定性，近期国内数据和

海外加息与否需要关注，建议谨慎静待机会。行业配置上，在市场存

在不确定性或者主线不明朗的时候，低估值稳增长的防御性相对受

益，依然可以关注；成长板块可以轻仓关注盈利预期或预告相对平稳

的方向；消费尚未观察到明显的利空，也可轻仓关注其反弹机会。 

二、上周市场复盘 

近期俄乌冲突波及金融市场，全球股票市场普跌，大 A也受其影

响，上证指数下跌 0.11%，沪深 300 下跌 1.68%，上证 50 下跌

0.43%，中证 500 下跌 0.23%，中小板指下跌 2.44%，创业板指下跌

2.67%。 



 

 

从行业上看，市场主线不是很清晰，稳增长表现略好，消费、成长

跌幅居前，具体看涨幅居前得主要是交通运输、农林牧渔、休闲服

务，分别上涨 3.65%、3.49%、2.30%，跌幅居前的主要是汽车、电

子、电气设备、家用电器，分别下跌 4.47%、4.26%、3.54%、

3.41%。 



 

 

市场情绪方面，上周万得全 A周度换手率为 1.2778，波动率为

17.5242，上证指数周度换手率为 0.8690，波动率为 15.13，以沪深

300 指数换手率来看，其处于历史分位数 58%位处，在中枢附近。 

 

三、宏观及主要新闻事件 

上周重要新闻、事件： 



 

2 月 28 日，数字人民币 | 近日发布的《河南省“十四五”数字经

济和信息化发展规划》提出，明确争取开展数字人民币试点。据不

完全统计，在十多个省市发布的“十四五”发展规划中，均提到数

字人民币。 

3月 1日，能源 | 随着乌克兰局势骤然升级，国际能源市场连日来

大幅波动。新基建 | 投资正沿着适度超前投资和补短板投资两条主

线改善，促进项目建设因素不断增多，预计长期内投资增速都将适

度领先于 GDP 增速。 

3 月 2日，双碳 | 3 月 1日，《上海证券交易所“十四五”期间碳

达峰碳中和行动方案》发布。《行动方案》提出，在“十四五”期

间，力争将上交所建设成为在绿色金融领域有国际影响力的证券交

易所。 

3月 3日，房地产 | 在国新办举行的促进经济金融良性循环和高质

量发展新闻发布会上，银保监会主席郭树清表示，去年房价下降，

房地产的泡沫化、金融化问题发生了根本性扭转。现在房地产价格

有一些调整，需求结构产生一些变化，对金融业是好事，但是不希

望调整得太剧烈，对经济影响太大，还是要平稳转换。 

3月 4日，电力信息安全 | 国家能源局综合司近日印发 2022 年电

力安全监管重点任务，提出推进“明目”“赋能”“强基”三大行

动，加快网络安全态势感知平台建设，评估遴选一批电力行业网络



 

安全分靶场，组织开展关键信息基础设施安全保护监督检查，建立

电力行业网络安全等级保护体系。 

上周主要经济数据及事件： 

政府工作报告指向稳增长、稳信用的坚决。政府工作报告指出全年

经济增长预期目标设立在 5.5%左右，坚持稳字当头、稳中求进。财

政政策方面提出积极的财政政策要提升效能，更加注重精准、可持

续。货币政策延续此前灵活适度、保持流动性合理充裕的基调。报

告还提出要深入实施创新驱动发展战略，培育壮大新动能，依靠创

新提高发展质量。 

主要预算指标如下： 

 

四、市场流动性 



 

银行间市场流动性：上周央行逆回购投放 3800 亿，逆回购到期

8100 亿，净回笼 4300 亿。跨月后资金面小幅放松，1天银行间质押

式回购利率下行 9.52BP，7天银行间质押式回购利率下行 6.30BP，

1年期 shibor 利率下行 0.88BP，10 年国债到期收益率下行 0.5BP。 

 

 

北向资金： 

上周陆股通资金净流入 42.74 亿，其中沪股通合计净流入 50.35

亿，深股通净流出 7.61 亿。 



 

 

偏股公募基金发行相对滞缓 

 

融资融券：杠杆资金活跃度小幅回落，上周两融余额 17229.53 亿，

较前期回落 22.92 亿，两融余额占 A股流通市值 2.45%，有所上

升。 



 

 

五、估值与股债性价比跟踪 

估值：上周 A股估值水平都有所下跌，万得全 A PE（TTM）下跌

0.1642X 至 18.5232X，处于历史估值水平的 53.1%，创业板指 PE

（TTM）下跌 0.2877X 至 54.8616X，处于历史估值水平的 55.3%，代

表大盘股的沪深 300 指数 PE（TTM）下跌 0.1244X 至 13.0433X，处

于历史分位数的 58.20%，代表中小盘股的中证 500 指数 PE（TTM）

下跌 0.0287X 至 18.9799X，处于历史估值水平的 3.1%。 



 

 

上周股债性价比指标继续回落，处于历史均值位置附近。 

 

 


