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继续关注稳增长行业 

权益市场周报 

20220314 

 

    市场回顾 

上周 A股市场各大指数均表现不佳，上证指数涨-4.00%，沪深

300涨-4.22%，创业板指涨-3.03%。从中信一级行业指数来看，无一

上涨，上周表现靠前的行业包括：电力设备及新能源（-0.95%）、综

合（-1.12%）、医药（-1.32%）；表现靠后的行业包括：消费者服务（-

7.98%）、家电（-7.24%）、有色金属（-6.37%）。 

 

市场分析 

最近一周快速下跌的驱动因素有二：一是大宗商品价格上涨带来

的滞胀预期；二是地缘冲突导致的交易制裁引发全球金融市场的部分

流动性不足。 

政府工作报告中 5.5%的增速目标，超出了大家的预期。目标分解

后，更凸显了投资的重要性。在外部商品价格高企带来输入性通胀的

背景下，部分资金担心通胀会成为投资发力的掣肘。稳增长一发力可

能会引起较为剧烈的通胀预期，存在一定的滞胀风险，导致企业的业

绩预期下行。 

北向资金上周连续五天持续卖出，合计卖出 363.2亿元。卖的原

因可能是因为流动性。地缘冲突，不仅引发了石油、农产品等大宗商



 2 / 3 

 

品价格的上涨，更是因俄罗斯被制裁限制交易导致离岸金融市场的流

动性不足。而俄罗斯是离岸金融市场上一个较为重要的资金融出方

（是由其出口经济决定的），为了填补他的暂时缺失导致的资金短期

供给不足，金融机构就会从其他离岸市场抽调资金。可以看到，这几

周的日本和香港股市都出现了大幅的下跌，对国内的影响则在本周开

始变得明显。 

 

短期关注要点 

本周较为重要的是鲍威尔在即将到来的美联储会议上对紧缩的

态度。加息 25个基点是几乎 100%的事情，关键在于其对美国通胀前

景的展望，对缩表的最新表述。在美通胀数据中，能源和食品价格上

涨会因为冲突缓解而逐渐稳定，但是房租和工资的上涨确已形成趋势。

鲍威尔加快紧缩的态度更可能会是因为后者。 

 

上图是美国按年龄段分类，12个月移动平均的工资增长速度，可

以看到 16-24年龄段的工资增速最快，原因是该年龄段的学历普遍不
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高且低收入，他们是最容易因为房租、油价和食品价格的上涨而要求

更高的工资收入。工资收入是具有刚性的。 

 

行业与策略 

成长景气赛道将受制于外部进一步紧缩预期和基本面的潜在利

空，继续震荡调整。电动车上游金属涨价也已被市场反馈，但其对需

求侧的影响还有待进一步观察。医药行业将继续新冠疫情检测订单的

事件性驱动。消费则可能仍然在外资卖出和疫情影响下，持续弱势。 

稳增长板块中受益于大宗商品价格上涨的有色、油气、煤炭以及

部分农产品将进入震荡调整。因稳增长发力受益的品种，包括钢材等

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，在稳增长政策进一步明确落实之后，会成为市场相对收益的重要

来源。 

策略上，控制好整体仓位，高仓位的利用好反弹减仓的机会。配

置上继续偏向稳增长受益的行业，同时密切关注本周的美联储议息会

议结果。 
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