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11111111 杀跌[Table_Title] 权益市场一周回顾及展望 

震荡格局，保持定力(2020.05.25-2020.05.31) 

一、主要事件点评 

1.1.  4 月全国规模以上工业企业利润降幅明显收窄 

国家统计局 27 日发布数据显示，4 月规模以上工业企业实现利润总额 4781.4 亿元，同比下降

4.3%，降幅比 3 月份收窄 30.6 个百分点。1-4 月全国规模以上工业企业实现利润总额 12597.9 亿元，

同比下降 27.4%，降幅比 1-3 月收窄 9.3 个百分点。工业企业利润增速降幅明显收窄，其主要原因

在于工业生产在复工后恢复所致，但受石油价格下行、拖累 PPI 影响，价格仍拖累利润增长。 

分行业看，4 月 41 个工业大类行业中，33 个行业利润增速比 3 月份加快或降幅收窄，其中 23

个行业利润实现增长，比 3 月份增加 15 个。其中汽车、专用设备、电气机械、电子等重点行业改

善明显，高技术制造业和工业战略性新兴产业利润大幅回升。1-4 月，在 41 个工业大类行业中，5

个行业利润总额同比增加，36 个行业减少。其中，烟草制品业利润总额同比增长 22.6%，农副食

品加工业增长 20.0%，计算机、通信和其他电子设备制造业增长 15.0%，黑色金属冶炼和压延加工

业下降 60.4%，石油和天然气开采业下降 56.4%，汽车制造业下降 52.1%，石油、煤炭及其他燃料

加工业由同期盈利转为亏损。 

同时，4 月底工业企业资产负债率为 56.8%。工业企业负债增速明显加快是导致资产负债率上

升的主要原因。在利润下滑，企业被动加杠杆维持生存的情况下，需关注后续工业企业的信用风险

状况。 

二、上周市场回顾 

5 月最后一周，三大指数集体收涨，但同时中美摩擦逐渐升级，部分资金亦持续处于观望状态，

量能仍处于低位。上证综指周内收涨 1.37%，报 2852.35 点；深证成指收涨 1.33%，报 10746.08 点；

创业板指收涨 1.96%，报 2086.67 点。两市周内日均成交 5489 亿元，较前一周减少 1069 亿元；两

市个股涨多跌少：2540 家上涨，1218 家下跌，全市场涨停 475 家，跌停 97 家，市场情绪较前一周

有所回温。 

图：主要股指周涨跌幅，创成长领涨（单位：%） 
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数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

行业方面，上周多数申万一级上涨，仅通信、电子下跌。近期国务院应对新冠疫情联防联控机

制意见落地，室内消费娱乐场所逐步放开，头部酒店公司入住率逐渐好转，休闲服务行业周涨幅

10.95%，表现优秀；而通信、电子则受中美摩擦加剧影响较深，周内分别下跌 2.86%、0.47%。 

今年以来消费行业表现较好、周期性行业受挫较深：涨幅前三的行业分别是医药生物

（+20.02%）、食品饮料（+13.52%）、农林牧渔（+10.24%）；跌幅前三的行业则分别为采掘（-19.52%）、

非银金融（-16.29%）、房地产（-13.25%）。 

图：申万一级行业周涨跌幅，休闲服务大幅领涨，仅通信、电子下跌（单位：%） 

 

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

资金面看，上周 MSCI 半年度调整生效，陆股通全周净流入 152.45 亿元为连续 10 周净流入，
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5 月北向资金合计净流入 301.11 亿元较 4 月减少 231 亿；上周最新两融余额 10779.89 亿元，与前

一周基本持平；5 月上市公司募资合计 890.56 亿元较 4 月减少 324 亿；上周新成立偏股型基金份额

共计 270.80 亿份较前一周有所下降；本周限售解禁市值 218.25 亿元与上周相当。 

大类资产方面，日本政府拟实施本财年第二次补充预算市场情绪有所提振，上周日经 225

（+7.31%）领涨；而受进入 5 月下旬后金价上涨动能不足、地缘关系紧张升级引发投资者对美国

经济前景担忧影响，黄金美元双双下跌；全球主要股票市场则普遍收涨。 

三、本周展望 

3.1.周展望：   

展望 6 月， A 股而言，国内经济整体以复苏为基调这块对上市公司业绩端有所支撑，但随着

两会后短期政策预期的边际减弱以及中美摩擦打压风险偏好，预计市场整体仍以震荡为主。由于 6

月为上市公司业绩真空期，预计中美之间将有信息持续扰动投资者神经，重点关注政策上资本市场

改革如创业板注册制的进度以及宏观经济数据情况等。海外欧美开始逐步复工，政策刺激的预期可

能有减弱压力加之中美摩擦，美股阶段高位下不确定性在增加。我们建议继续以均衡配置为主国内

消费+科技成长，短期内需、现金流较好的消费板块相对更优，中长期如：5G 创新、国产替代等

带动的科技上行周期以及赛道清晰高成长的新能源车产业链等仍有较大空间。 

3.2.行业建议 

1、超跌科技股龙头； 

2、内需消费； 

3、长期配置核心资产，各行业优质龙头标的。 

3.3.风险提示 

1、疫情控制不及预期；2、宏观经济超预期下行；3、上市公司业绩大幅下滑；4、政策不及预期。 
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附：主要数据更新 

1. 全球大类资产、主要指数表现 

表：大类资产涨跌幅，日经 225 领涨（单位：%） 

 周涨跌幅(%) 今年以来涨跌幅(%) 

日经 225 7.31 -7.52 

NYMEX 原油 6.23 -42.16 

道琼斯工业指数 3.75 -11.06 

LME 铝 2.69 -14.53 

螺纹指数 1.78 -0.60 

纳斯达克指数 1.77 5.76 

LME 铜 1.73 -12.86 

万得全 A 1.70 -1.35 

英国富时 100 1.39 -19.43 

恒生指数 0.14 -18.55 

COMEX 黄金 -0.17 13.96 

中债总指数 -0.67 3.53 

美元指数 -1.52 1.88 

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：全球主要股指周涨跌幅，海外股指普涨（单位：%） 

 

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 
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2.估值指标 

图：主要股指市盈率 PE（TTM），边际向上 

 

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

3.资金面 

图：陆股通上周净流入 152.45 亿元，连续 10 周净流入 

 

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 
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图：最新两融余额 10779.89 亿元，与上周基本持平 

 

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：本周限售解禁市值 218.25 亿元，与上周相当  

 

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图： 5 月最新募资合计 890.56 亿元，较 4 月减少 324 亿 
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数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：上周新成立偏股型基金份额共计 270.80 亿份，较前一周有所下降  

 

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

4.基本面 

图：4 月 CPI 同比增长 3.30%，增幅继续收窄 
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数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：4 月 PPI 同比下降 3.10% ，降幅扩大 

 

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：4 月官方制造业 PMI 为 50.80%，连续 2 个月位于荣枯线上方 
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数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：4 月社会融资规模 3.09 万亿，边际向下但仍超预期 

 

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：4 月工业增加值累计同比下降 4.90% ，继续恢复 
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数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：4 月固定资产投资完成额累计同比下降 10.30% ，降幅继续收窄 

 

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：4 月社会消费品零售总额同比下降 7.50% ，降幅继续收窄 
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数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

免责声明  

本报告中的信息均来源于我们认为可靠的已公开资料和合作客户的研究成果，但本公司及研究人员对

这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证本报告所包含的信息或建议在本报告发出后不会发生

任何变更，且本报告仅反映发布时的资料、观点和预测，可能在随后会作出调整。   

 

本报告中的资料、观点和预测等仅作为富荣基金内部培训、向机构客户和渠道路演交流使用，在任何

时候均不构成对任何人的个人推荐。请勿外传。 
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