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【摘要和投资建议】

近期市场有所调整，个股风险较大。流动性延续紧平衡，估值分化继

续收敛。央行上周累计进行了 500 亿元逆回购和 1000 亿元 MLF 操作，

因此无资金投放也无回笼。美联储货币政策纪要下修了失业率，上调

了经济增速目标，暗示可能会超预期收紧宽松政策。资金面平稳，

SHIBOR 短端品种涨跌不一，公募基金稍强于上周，3 月是财政投放大

月，季末财政支出对流动性影响不可小觑。上一周 A 股行业小幅下行，

风格上沪深 300 和创业板基本均衡，行业配置难度中高等水平。整体

来看近期投资难度较大，建议关注航空、游旅等板块，以及能够长期

稳定产生 ROE 的公司。

【财经数据发布及重要事件提醒】

【国内】
2021/3/22 9:30
2021/3/27 9:30
2021/3/29 9:30

LPR利率公布
工业经济效益月度报告
中国3月官方制造业PMI

【国际】
2020/3/23 21:30
2020/3/24 21:30
2020/3/25 21:30

苹果春节发布会
博鳌亚洲论坛年会
第十届新能源汽车国际论坛

【主要内容】

近期市场波动增加，创业板指、上证指数和深证成指有所调整



用好正常货币政策空间，推动绿色金融发展

央行行长易纲在中国发展高层论坛圆桌会讲话称，第一，我们有

较大的货币政策调控空间。中国货币政策始终保持在正常区间，工具

手段充足，利率水平适中。第二，货币政策既要关注总量，也要关注

结构，加强对重点领域、薄弱环节的定向支持。第三，货币政策需要

在支持经济增长与防范风险之间平衡。中国的宏观杠杆率基本保持稳

定，在为经济主体提供正向激励的同时，抑制金融风险的滋生和积累。

第四，货币政策需要为深化金融改革开放营造适宜的环境。总体看，

当前，我们要实施好稳健的货币政策，支持稳企业保就业，持续打好

防范化解重大金融风险攻坚战，进一步深化金融改革开放。

未来五年大体的年均经济增长速度将处在 5%至 5.5%的区间



中国国际经济交流中心副理事长王一鸣3月20日在中国发展高层

论坛 2021 年会上表示，2021 年是中国实施“十四五”规划的第一年，

去年 GDP 同比增长 2.3%，是全球唯一实现正增长的主要经济体。今

年设定了 6%以上的预期增长目标，体现了中国追求更高质量、更有

效率、更可持续的增长，也为应对不确定性、防范风险和结构性改革

预留了空间。考虑到经济恢复仍然存在结构性差异，中小微企业仍面

临困难，宏观政策将保持对经济恢复必要的支持力度，不急转弯，并

在稳增长与防风险之间把握好平衡。王一鸣还表示，未来五年大体的

年均经济增长速度将处在 5%至 5.5%的区间。

美联储无限量宽松加剧全球流动性过剩

王一鸣表示，美元是全球最重要的储备货币，美联储 0 到 0.25 的

利率和无限量宽松政策加剧了全球的流动性过剩，短期资本大规模流

入新兴市场，并推升本币的升值。“如果美国经济的恢复超预期反弹，

现在有很多预测美国经济会强劲回升，美联储如果收紧货币政策，有

可能导致新兴市场资本的大规模流出，资产价格的大幅下跌和金融市

场的动荡”。

股债性价比中债券略胜

3 月 19 日十年期国债收益率为 3.24，比上周略有下降。股债的

风险溢价比继续降低，低于历史均值，接近均值减 1个方差的水平。



北向资金持续流入

北向资金持续流入，3月 19 日当周净流入 87亿，3月 12 日当周

净流入 66 亿，前一周净流出 8 亿。

爆款偏股公募基金认购情绪有上升



上周公募基金成立公告 641 亿，高于前一周的 566 亿。无百亿基

金爆款。

万得全 A 换手率下降，波动率下降，警惕波动上升

上一周，万得全 A的换手率 1.16，比前一周略有下降；沪深 300

换手率 0.59，比前一周略有下降。波动率为在 25.02，比前一周有所

下降。要警惕波动率上升带来的风险。

上周 A 股行业小幅下行，风格上风格上沪深 300 和创业板基本均衡，

酒店、航空运输、航运、地面兵装和其他休闲服务涨幅居前

上一周沪深 300 和创业板小幅下行，风格上沪深 300 和创业板基

本均衡，行业涨幅方差在 2.59，处于中低等水平，行业配置难度中

高等水平。酒店、航空运输、航运、地面兵装和其他休闲服务涨幅居

前，保险、电源设备、电子制造、医疗服务和采掘服务跌幅居前。
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