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一、 核心观点 

上周两会召开，并发布《2024年政府工作报告》。总量角度来看，

GDP增速目标在5%左右，并未超出市场预期。事实上，报告中提到

“实现今年预期目标并非易事，需要政策聚焦发力、工作加倍努力、

各方面齐心协力”。结构层面来看，对应至A股的投资机会，可重点

关注两大方向：（1）聚焦新质生产力。报告中关于加快发展新质生

产力所提及的内容包括：一是推动产业链供应链优化升级，着力补齐

短板、拉长长板、锻造新板；二是积极培育新兴产业和未来产业；三

是深入推进数字经济创新发展。（2）需求端来看，亮点或在于“设

备更新”以扩投资，“以旧换新”以促消费。在当前国内有效需求不

足、社会预期偏弱的背景下，本次设备更新和以旧换新旨在扩投资与

促消费，对供给侧进行优化升级，适应未来我国经济高端化、智能

化、绿色化的发展趋势，需求侧通过实现消费品的更新换代以创造新

需求，供需相结合以推动经济的平稳健康发展。行业配置上建议关

注：电子、汽车、机械自动化、医药（创新药）及军工等，重点关注

有主题催化的TMT及机械自动化方向，尤其是短期超跌的消费电子、

机器人，甚至是电力设备等；黄金+医药，受益于美国降息预期。 

二、上周市场复盘 



 

上周 A 股主要宽幅指数表现分化，其中上证指数涨 0.63%领涨主要

指数收报 3046.02点，创业板指跌 0.92%，上证 50 涨 0.47%，沪深

300 涨 0.20%，中小 100 跌 1.19%，中证 500 跌 0.55%，中证 800 涨

0.01%，中证 1000跌 0.58%，科创 50跌 1.51%，中证 2000 涨

0.62%。 

 

分行业看，上周一级行业多涨跌各半，石油石化、有色金属、公用

事业等周期板块领涨，房地产、商贸零售、传媒跌幅较大。 

 



 

上周市场情绪有所收敛，万得全 A日均成交额为 9912.75 亿元，环

比减少 1087.77亿元。 

 

 

三、宏观及主要新闻事件 

上周重要新闻、事件： 

3 月 5 日，政府工作报告|十四届全国人大二次会议在京开幕，国务

院总理李强在政府工作报告中提出，今年发展主要预期目标是：国

内生产总值增长 5%左右；城镇新增就业 1200 万人以上，城镇调查

失业率 5.5%左右；居民消费价格涨幅 3%左右；居民收入增长和经济

增长同步；国际收支保持基本平衡；粮食产量 1.3 万亿斤以上；单

位国内生产总值能耗降低 2.5%左右，生态环境质量持续改善。政府

工作报告提出，要多出有利于稳预期、稳增长、稳就业的政策，谨

慎出台收缩性抑制性举措。强化宏观政策逆周期和跨周期调节，继



 

续实施积极的财政政策和稳健的货币政策，加强政策工具创新和协

调配合。今年赤字率拟按 3%安排，赤字规模 4.06万亿元；拟安排

地方政府专项债券 3.9 万亿元。拟连续几年发行超长期特别国债，

今年先发行 1 万亿元。增强资本市场内在稳定性。保持人民币汇率

在合理均衡水平上的基本稳定。增强宏观政策取向一致性，把经济

性政策和非经济性政策一并纳入宏观政策取向一致性评估。 

3 月 6 日，金融监管|证监会主席吴清上任以来首次公开发声，系统

阐释资本市场监管思路，定调监管工作的重点为“两强两严”，即

“强本强基、严监严管”。吴清强调，只有投融资平衡发展，资本

市场才能够形成良性循环。监管者要特别关注公平问题，保护投资

者是证监会最重要的核心任务。高质量的上市公司是资本市场内生

稳定的基石，必须聚焦提高上市公司质量。对各种违法违规行为要

露头就打，对重点领域的重大违法行为重点严打。要严把入口，企

业 IPO 上市绝不能以“圈钱”为目的，更不允许造假、欺诈上市。

要加强上市后监管，防假打假，规范减持，推动分红。要畅通出

口，设置更加严格的强制退市标准，加大强制退市和主动退市力

度。吴清表示，市场运行有其自身规律，正常情况下不应干预。但

当市场严重脱离基本面，出现非理性剧烈震荡、流动性枯竭、市场

恐慌、信心严重缺失等极端情形，该出手就果断出手，纠正市场失

灵。 

 



 

上周主要经济金融数据及事件： 

据海关统计，今年前两个月，我国货物贸易进出口总值 6.61 万亿

元，同比增长 8.7%，创历史同期新高。其中，出口 3.75万亿元，

增长 10.3%；进口 2.86 万亿元，增长 6.7%；贸易顺差 8908.7 亿

元，扩大 23.6%。出口和进口增速双双大幅超出市场机构预期。 

美国劳工部发布报告显示，美国 2月非农就业人口增加 27.5 万人，

远超预期的 20 万人，但 1 月数据从此前的 35.3 万人大幅下修至

22.9万人。同时，去年 12 月数据也由 33.3万人下修至 29万人。2

月失业率升至 3.9%，创 2022 年 1 月来新高，预期为持平于 3.7%。

平均时薪同比升 4.3%，预期 4.4%，前值 4.5%；环比升 0.1%，预期

升 0.3%，前值升 0.6%。 

国家统计局公布数据显示，2 月份，全国 CPI 环比上涨 1%，涨幅比

上月扩大 0.7 个百分点；同比由上月下降 0.8%转为上涨 0.7%，自

2023年 9 月以来首次正增长，且涨幅超出市场预期的 0.4%。核心

CPI 同比上涨 1.2%，为 2022 年 2 月以来最高涨幅。猪肉价格在连续

下降 9 个月后首次转涨。2月 PPI环比下降 0.2%，降幅与上月相

同；同比下降 2.7%，降幅略有扩大。 

 

四、市场流动性 



 

银行间市场流动性：上周央行公开市场开展 500 亿元逆回购操作，

全口径净回笼 11140 亿元。资金价格有所分化，隔夜回购加权利率

上行 1.17 个 bp 至 1.8343%，七天期下行 0.47 个 bp 至 1.9843%；长

端利率持续走弱，10 年国债到期收益率下行 9.10 个 bp至

2.2739%，1年期 shibor利率下行 3.00个 BP 至 2.2600%。 

 

 

北向资金：上周北向资金净流出 31.07 亿元，结束此前连续五周净

流入趋势。北向周成交额 7120.42亿元，占期间 A 股总成交额的

14.37%，较上周环比增减 0.36个百分点。 



 

 

新发偏股公募基金：上周新成立偏股型公募基金新发规模为 78.94

亿元，环比多增 400.01%。 

 

融资融券：上周两融余额环比增加 97.14 亿元至 14961.11亿元，已

连续三周上行。两融周成交额 4607.32 亿元，占期间 A 股成交额比

为 9.30%，环比微降 0.02 个百分点。 



 

 

 

五、估值与股债性价比跟踪 

风险溢价率：上周沪深 300市盈率小幅上行、十年期国债收益率走

低，风险溢价率指标（1/沪深 300市盈率 - 十年期国债收益率）环

比小幅下降，接近历史均值+1标准差。 

 



 

股债性价比：上周沪深 300股息率小幅走低、十年期国债收益率走

低，股债性价比指标（沪深 300 股息率/十年期国债收益率）小幅回

升，继续处于均值+2 标准差上方。 

 


