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短期内适当关注稳增长板块的交易性机会 

20220124 

 

    市场回顾： 

上周国内各指数在周初反弹后继续调整，创业板指数相对偏弱，

上周上证指数微涨 0.04%，沪深 300 涨 1.11%，创业板指跌 2.72%。

从中信一级行业指数来看，上周表现相对靠前的是：煤炭（6.64%），

计算机（4.96%）和食品饮料（3.93%）；表现相对靠后的是：医药

（-6.84%），国防军工（-5.54%）和基础化工（-3.53%）。 

 

海外市场: 

上周美股实际的下跌超出之前的预期。分析主要原因是权重股的

业绩出现了一定的波折；以及耶伦周五晚间在世界经济论坛上的讲话，

她预测通胀将在 2023年大幅下降，美国的劳动力市场异常强劲。 

从美债角度，可以看到，各期限美债收益率已经开始回落，也即

加息预期不再强化，未来经济复苏下的公司业绩会显得更为重要。美

劳工部周四(1月 20日)公布的数据显示，至 1月 15日当周，初请失

业金人数录得 28.6 万人，超过市场预期的 22.5 万人，较前值 23.0

万增加了 5.6万人。初请失业金人数不及预期的扰动，是因为圣诞新

年假期之前的大量短期用工需求在节后消失，数据本身是具有季节性

波动，耶伦也提到了美国的劳动力市场是异常强劲的。 

美股业绩出现波折，原因还是在于美国经济的复苏是基于财政货
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币双宽刺激政策下出现的弱复苏，企业会存在一定的业绩波折，这引

发了市场的部分悲观情绪。但目前来看，并没有发生权重股群体性的

业绩普遍不及预期。此外，耶伦的表述是基于财政角度来判断通胀，

为财政收缩做好铺垫性解释。这与鲍威尔认为的 2022 年中出现通胀

拐点，年底脱离通胀高位区间，也没有太多实质性的区别。因此，美

股不存在系统性调整的风险，短期情绪影响的下跌也接近尾声。 

 

国内宏观： 

前期提到稳增长的力度暂低于预期，今年的稳增长会是一个相对

长期的过程。之所以长期，是因为传导链条长，需要各个环节之间的

配合协作。上周初央行表态首先是进一步强化了稳增长会成为目前以

及未来一段时间的主基调。 

其次，政策压力向后续环节传导，后续如何通过产业政策、信贷

政策将稳增长政策的效果落地，会是一段时间内的重点。这对成长板

块不友好，价值股则是在反馈政策的实际效果，即政府投资，基建和

地产等能否让经济重回增长轨道。目前看，市场还在等待相关政策的

落地，等待进一步的数据验证。 

 

策略建议： 

美股外部的波动，国内短期不利于成长的宏观环境，让市场原来

的主流板块继续调整趋势，而稳增长政策对经济拉动的有效性，还有

待进一步的验证。因此，目前成长股处于调整的右侧，价值股处于左
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侧阶段，短期市场情绪预计依旧低迷，如果出现恐慌性下跌，则会是

一个较好的加仓机会。稳增长板块中的代表行业钢铁、煤炭和水泥。

短期内可能因为需求恢复带来景气度的提升，有一定的交易性机会。

此外之前提到的绿色电力、白酒、汽车智能化、国企改革等确定性较

高的细分行业依旧可以持有。 
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