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11111111 杀跌[Table_Title] 社融弱于预期，市场处筑底阶段 

一、主要事件 

1. 十三届全国人大五次会议闭幕，会议表决批准政府工作报告 

会议批准 2022 年国民经济和社会发展计划，批准 2022 年中央预算。在会后的记者会上，国务

院领导人表示，对于中国 GDP 增 5.5%的目标，看似速度放缓，实际上分量更重。实现 5.5%左右

增长是在高水平上的稳，实质上就是进，是不容易的，必须有相应的宏观政策支撑。这次实施的大

规模减税降费是退税和减税并举，规模 2.5 万亿元。今年财政货币政策要围绕实现就业目标来展开，

今年需要就业的城镇新增劳动力达到约 1600 万人，高校毕业生 1076 万，还有近 3 亿农民工要有打

工的机会。 

2. 国务院联防联控机制印发《新冠病毒抗原检测应用方案（试行）》 

为进一步优化新冠病毒检测策略，决定推进“抗原筛查、核酸诊断”的监测模式，在核酸检测

基础上增加抗原检测作为补充，居民有自我检测需求的，可自行购买抗原检测试剂进行自测。国家

卫健委表示，需要说明的是，核酸检测依然是新冠病毒感染的确诊依据，抗原检测作为补充手段可

以用于特定人群的筛查，有利于提高“早发现”能力。不过，从监管部门数据库查询结果和公告来

看，国内目前尚没有用于自测的新冠抗原检测试剂盒获批。 

3. 中国 2 月份金融数据阶段性走弱 

央行公布数据显示，中国 2 月 M2 同比增 9.2%，新增人民币贷款 1.23 万亿元，社会融资规模

增量为 1.19 万亿元，均不及市场预期。 

 二、上周市场回顾 

大类资产方面，英国富时 100（+2.41%）领涨，COMEX 黄金（+1.31%）、美元指数（+0.62%）

涨幅靠前；而 NYMEX 原油（-5.70%）、恒生指数（-6.17%）、LME 铝（-9.59%）表现相对较弱；

海外主要股票市场涨跌不一，其中欧洲市场：英国富时 100 指数周涨幅+2.41%，德国 DAX 周涨幅

4.07%，法国 CAC40 周涨幅+3.28%。美国股市表现较弱，纳斯达克指数周内涨幅-3.53%，标普 500

周内涨幅-2.88%，道琼斯工业指数周内涨幅-1.99%。 

A 股方面，市场行情表现普跌，中证 500 领跌，周内跌幅达-4.85%。上证综指周内-4.00%，报

3309.75 点；深证成指周内-4.40%，报 12447.37 点；创业板指周-3.03%，报 2665.46 点。两市周内

日均成交 10,501.52 亿元。两市个股周内涨少跌多，784 家上涨，24 家平盘，3932 家下跌；全市场
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上周累计涨停 109 家，累计跌停 355 家。 

图：主要股指周涨跌幅（单位：%） 

 

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

行业方面，综合板块跌幅较小，周度跌幅 0.08%，其次跌幅较小的板块是电力设备（-0.56%）

和食品饮料（-2.06%）。今年以来煤炭板块表现较好，煤炭（+15.65%）、综合（+2.32%）、建筑

装饰（-1.06%）等行业涨幅居前，传媒（-19.00%）、电子（-19.51%）、国防军工（-20.67%）等

行业则表现相对弱势。 

 图：申万一级行业周涨跌幅（单位：%） 
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数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

资金面看，陆股通上周净流入-363.20 亿元；上周新成立股票型+混合型基金份额共计 112.65

亿份；3 月最新募资合计 436.36 亿元；本周限售解禁市值约 740.16 亿元。 

三、本周展望 

3.1.本周展望：   

上周在俄乌危机持续发酵、海外商品期货大涨等背景下，市场出现了大幅的波动，尤其在周三

出现了“恐慌式”下跌。我们认为悲观情绪在上周有了较大幅度的宣泄，维持市场阶段底部的判断，

耐心等待美联储加息的利空落地，关注一季报上市公司业绩表现。 

从本轮市场核心担忧的通胀来看，布油在上周冲高回落下跌 5.07%，国内南华工业品指数同样

走出回落走势，短期看俄乌局势不确定性仍存，但其对商品市场的影响预计将边际减缓。流动性方

面，2 月社融同比增速 10.2%，较上月下降 0.3%，新增居民中长贷历史上首次出现负值。我们认为

2 月社融数据不及预期反映出当前信贷需求与经济基本面依然偏弱，但从上周市场大跌的走势来看
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大概率已经体现，且上周五下午从国债期货以及股市的异动反映市场已开始预期新一轮降准降息。

海外来看，市场对于美联储 3 月加息 25BP 的预期已经基本消化，加息落地后成长风格有望迎来反

弹窗口。微观层面，我们观察到于 1~2 月披露业绩并有较好增长的公司，在上周表现强势相对收

益明显，加之趋近于 4 月一季报密集披露期，我们认为一季报业绩将成为未来 1~2 个月的布局主

线。 

短期配置方面建议相对均衡，基于一季报业绩角度逐步逢低向成长转移：1、关注成长赛道中

如半导体、光伏、医药等业绩超预期的个股。2、基于财政政策托底预期下的“地产链”板块、“新

老基建”板块，以及低估值金融等板块。 

3.2.行业建议 

1、关注成长赛道中如半导体、光伏、医药等业绩超预期的个股； 

2、基于财政政策托底预期下的“地产链”板块、“新老基建”板块，以及低估值金融等板块

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、宏观经济超预期下行；2、俄乌局势超预期； 3、上市公司业绩大幅下滑；4、疫情控制不及预

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（单位：%） 

 周涨跌幅(%) 今年以来涨跌幅(%) 

英国富时 100 2.41  -5.13  

COMEX 黄金 1.31  30.81  

美元指数 0.62  2.78  

螺纹指数 0.30  35.96  

中债-总财富(总值)指数 0.16  9.41  

道琼斯工业指数 -1.99  15.44  

日经 225 -3.17  6.37  

纳斯达克指数 -3.53  43.14  

万得全 A -3.96  20.67  

LME 铜 -5.37  63.61  

NYMEX 原油 -5.70  78.66  

恒生指数 -6.17  -27.09  

LME 铝 -9.59  92.27  

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（单位：%） 
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数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

2.估值指标 

图：主要股指市盈率 PE（TTM） 

 

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

3.资金面 

图：陆股通上周净流出 363.20 亿元  
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数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

  

图：最新两融余额 17,123.14 亿元 

 

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：本周限售解禁市值约 740.16 亿元  
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数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：3 月最新募资合计 436.36 亿元 

 

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：新成立股票型+混合型基金份额共计 112.65 亿份 
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数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

4.基本面 

图：2 月 CPI 同比增加 0.90%  

 

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：2 月 PPI 同比增加 8.80%  
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数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：2 月官方制造业 PMI 为 50.20% 

 

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：2 月社会融资规模 1.19 万亿 
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数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：12 月工业增加值累计同比增加 9.60%   

 

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

图：12 月固定资产投资完成额累计同比上涨 4.90%  
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数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：12 月社会消费品零售总额同比增长 1.70%  

 

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

  

 

风险提示： 
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1、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戒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。2、本报告中的资料、观点和预测等仅供参考，在任何时候均不构成对任

何人的个人推荐。市场有风险，投资需谨慎。 

 


