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建议增加稳增长的配置 

    市场回顾： 

上周 A股市场各大指数均下跌，上证指数跌 0.11%，沪深 300跌

1.68%，创业板指跌 3.75%。从中信一级行业指数来看，本周表现靠前

的行业包括：煤炭（11.19%）、交通运输（3.90%）、农林牧渔（3.28%）；

表现靠后的行业包括：汽车（-4.76%）、电子（-3.79%）、家电（-3.37%）。 

 

市场分析： 

节后几周的周报反复建议要对稳增长有信心，要增加稳增长的配

置。周六的政府工作报告再次加强了稳增长的信心，为未来一段时间

内的投资指明了方向。 

1、国内全年 GDP目标设在 5.5%左右，若全国 31个省市都能达

成各自的 2022年 GDP增速目标，则国内 GDP增速能达到 6.3%左右。

5.5%的目标可能会超额完成。 

从经济增长的各大类分项贡献度来看，2021年净出口、消费支

出、投资的贡献度分别为 20.9%、65.4%和 13.7%，近二十年来净出口

的贡献度首次超过投资。 

今年，在海外供应链恢复，财政刺激的需求走弱以及能源价格大

幅波动的背景下，出口是否会出现下滑？工作报告对出口的措辞是

“多措并举稳定外贸”。那么外贸下滑的缺口只能由投资来实现对冲。 

2、投资大致分为三个方向：基建投资、制造业投资和房地产投

资。基建投资项目方面：四川、广西、浙江、江苏、河南等省的首批
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重大项目集中开工日期均提前 45天以上开工。基建资金方面：中央

本级财政调入一般预算的资金高达 1.27万亿元，财政预算支出规模

比去年扩大 2万亿元以上；地方专项债额度提前下达 1.46万亿，全

年新增 3.65万亿元，可用财力明显增加。 

退税减税目标规模约 2.5万亿，重回历史高位，有助于激发市场

主体活力，提升制造业投资。房地产的泡沫化、货币化问题发生了根

本性的扭转，可以看到对保障房、合理住房需求的支持以及因城施策，

房地产的边际放松正在推进。 

3、强调扩大新增贷款规模，宽货币到宽信用的传导将被大幅拓

宽，总量性和结构性工具共同实施，社融增速有望得到进一步提升，

贷款结构也会得以改善。 

稳增长板块的信心得到了增强，传导得到了拓宽和加码，稳增长

板块将迎来一段较好的上升行情。 

 

策略建议： 

成长股方面，在经过超跌反弹之后，市场继续等待基本面销售和

排产数据的反馈，也包括对于一季报的预期。锂价的反复上涨对于电

动车下游的压力有所增加，成长板块的机会更多集中在个股基本面的

阿尔法机会。 

稳增长板块直接受益的品种，包括钢材煤炭等黑色产业链，地产、

水泥、玻璃、建材等地产链。建筑以及银行等行业预计会有较好的表

现。 
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策略上，继续配置稳增长和成长股，偏向稳增长的配置，成长股

需要在调整中精挑细选基本面优秀，未来景气度向上的品种。 

现在进入两会时间，建议跟踪各部委对产业发展的表态。后面的

市场主线也许就蕴含在各代表委员对所在行业的提案和展望中。美联

储 3月中旬的议息会议上对加息和缩表的表述，仍是未来海外宏观的

关键因素。 
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