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权益市场周报——把脉春节躁动行情 

20220104 

 

    市场回顾： 

上周国内各大指数呈现震荡盘升走势，全周上证指数涨幅为

0.60%，沪深 300涨 0.39%，创业板指涨 0.78%。从中信一级行业指数

来看，上周表现相对靠前的是：国防军工（4.68%），轻工制造（4.43%）

和传媒（3.93%）；表现相对靠后的是：食品饮料（-4.39%），煤炭

（-3.27%）和汽车（-1.30%）。 

宏观方面： 

新年伊始，大家最关心的是春季行情成色几何？春季行情需要在

宏观层面给予流动性支持，在行业层面提供较好的业绩增速预期。海

外宏观流动性是收缩的趋势。实际上，今年海外宏观最为关键的变量

就是美联储何时加息。加息取决于通胀能否通过供应链的恢复得到控

制，以及经济的复苏强度。美联储加息意味着货币宽松的阶段性结束。

在流动性宽松的 2021 年，成长科技成为主流，估值持续抬升。成长

科技类的股价又处于高位，获利较大。一旦流动性预期出现逆转，成

长科技类会被“确定性”资产所取代，面临调整的可能。当然在美联

储的舞曲没有停止之前，投资人还是继续留在市场之中，只是眼睛时

不时地望向出口，身体开始慢慢向门口移动。 

国内宏观政策的取向是稳经济，货币政策是稳健中性，稳字当头，
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在海外流动性收缩的趋势之下，国内大幅放水的概率很低，更多的是

结构性的。 

行业层面： 

回到行业层面，成长板块中，上游锂涨价对下游电动车渗透率的

压制、创新药企融资下行引发对上游 CXO业绩增速持续性的担忧，也

让处于高位的国内成长板块有点高处不胜寒。要稳经济，落地的政策

离不开政府财政支出和大型央企的投入，他们投入的方向是具有一定

确定性的。而疫情的持续，改变人的需求，降低社会的需求，除去必

选消费之外，原来的需求都在下降。公共性支出和部分必选消费或许

是今年较具确定性的方向。 

    大家关注度很高的新能源行业内部两条主赛道也因为产业链内

部环节的变化，出现了分化。光伏行业上游的硅料和硅片持续降价，

同时明年硅料和硅片的产能也将获得较大的提升，因此组件环节在上

游成本下降，和下游需求预期上行的合力推动下，表现得相对强势。 

而电动车行业则是上游锂矿价格持续攀升，导致中游的动力电池

环节和下游的整车，因为成本的上升可能会影响未来的渗透率提升，

出现调整。至于白酒在年末最后一周的调整，一方面是落袋为安的止

盈，另一面是对茅台提价预期的反复。而消费品其他行业，依旧受到

经济总量下行和疫情反复的影响。 

科技行业中的主要看点依旧来自于与汽车智能化密切相关的细

分零部件行业。军工在国企改革预期和部分订单景气度的影响下，开

始震荡上行。 
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策略建议： 

春季行情虽然可能打了折，但依然是在年初累积安全边际的关键

时段。配置宽货币和宽信用组合带来实质性利好的行业，并结合其中

细分行业短期景气度的变化，将是在春节前展开交易的重要策略。目

前来看，绿电、军工、光伏、电动车智能化等细分行业在近期具备一

定的交易性机会。建议继续保持均衡的投资组合，并根据短期景气度

的估值逻辑，在上述方向上做好个券选择，在中性平衡仓位的基础上，

力争获得一定的安全垫累积。 
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