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 权益市场一周回顾及展望 

反弹起波折，寻找结构机会 (2020.04.27-2020.05.05) 

一、主要事件点评 

1.1. 4 月官方制造业 PMI50.80%，连续两个月位于景气区间 

国家统计局 4 月 30 日发布数据，4 月份制造业 PMI 为 50.8%，较上月回落 1.2 个百分点，但

依然位于景气区间。随着我国疫情防控向好形势进一步巩固，4 月份企业生产经营状况较上月有所

改善，位于底部向上爬升阶段，但修复速度小幅下降。 

各分项情况：（1）生产持续回升，生产 PMI 为 53.7%，较上月回落 0.4 个百分点。汽车、石油

炼焦业 PMI 上升虽然明显，但主要是受原料库存、新订单、产量扩张影响，利润改善趋势并不明

显；（2）外需大幅收缩拖累出口，4 月出口订单 PMI 环比降低 12.9 个百分点，跌至 33.5%，外需

回落对我国出口产业冲击明细；（3）原材料和产成品库存 PMI 一升一降，表明生产活动复苏加速，

但下游需求不足；（4）原材料、产成品价格 PMI 连续 3 个月回落，4 月 PPI 大概率延续一季度下跌

趋势；（5）从业人员 PMI 为 50.2%，就业 PMI 基本稳定；（6）生产经营活动 PMI 为 54，企业信心

边际修复。 

1.2. 创业板注册制改革大幕正式拉开 

4 月 27 日消息，中央全面深化改革委员会第十三次会议审议通过《创业板改革并试点注册制

总体实施方案》，这意味着创业板注册制时代大幕正式拉开。 

创业板实施注册制，短期看中小市值股票活跃度将得到提升，头部企业、新兴产业和龙头券商

等将明显受益于创业板注册制制度红利最为受益，而尾部企业的缓慢出清亦需有所警惕；长期看，

创业板注册制改革有利于进一步提升优质科技类企业在资本市场的融资能力，提升资本市场服务实

体经济的能力，促进国内经济结构转型。 

1.3. 基建公募 REITs试点落地 

4 月 30 日，中国证监会、国家发展改革委联合发布《关于推进基础设施领域不动产投资信托

基金（REITs）试点相关工作的通知》，正式启动基础设施领域公募 REITs 试点工作。根据通知，
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基础设施 REITs 聚焦于新基建、交通、能源、仓储物流、环境保护、信息网络、园区开发等领域。 

二、上周市场回顾 

上周上市公司年报和一季报披露完毕，“业绩雷”风险逐步释放；加上创业板注册制消息引发

市场的解读分歧，市场震荡有所加剧但总体看两市回升趋势未改。上证指数收涨 1.84%，报 2860.08

点；深证成指收涨 2.86%，报 10721.78 点；创业板指收涨 3.28%，报 2069.43 点。节前交投较为冷

淡，两市日均成交 4884.90 亿较前一周缩量 1451.8 亿。两市个股全周跌多涨少：1556 只个股上涨，

2187 只个股下跌。 

图：主要股指周涨跌幅，受创业板注册制利好，创业板涨幅领先（单位：%） 

 

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

行业方面，电子周上涨逾 7%表现最好，而纺织服装走弱；今年以来景气度最高的行业为农林

牧渔，累计涨幅 15.29%；而采掘跌幅近 18%表现最弱。 

图：申万一级行业周涨跌幅，电子涨逾 7%，纺织服装走弱（单位：%） 
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数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

大类资产整体表现较好，NYMEX 原油连续合约周涨幅超 16%表现突出；全球主要股指亦多数上

涨，其中印度 SENSEX30周涨幅 7.63%领先。 

资金面方面，陆股通上周净流入 49.75亿元，已连续 6周净流入；4月上市公司募资合计 1207.18

亿元，创今年新高。本周限售解禁市值共 238.48亿，为阶段新低。 

三、本周展望 

3.1.周展望：  

节假日期间特朗普在发布会中宣称“或将提高对华关税”，受此影响国内外市场节假日期间出

现大跌。我们后续预计中美贸易摩擦将持续扰动市场神经但对资本市场的边际影响也将逐步下滑，

需警惕的是关键性事件如：台积电断供等的发生。国内而言，5 月两会前的政策利好预期将对市场

有较大支撑，如近期：公募 REITs 的推出、新能源的补贴延长等产业政策在不断推出，基本面上

随着海外的逐步复工外需也将度过最困难时刻，整体虽然中美贸易摩擦短期压制风险偏好，但基本

面、政策及流动性都在改善，维持市场震荡格局的判断，轻指数重结构。此轮若出现下跌夯底对于

科技、消费等行业龙头公司则是较好的配置时机。 

3.2.行业建议 

1、超跌科技股龙头； 

2、内需消费； 
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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。 

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，原油反弹（单位：%） 

 周涨跌幅(%) 今年以来涨跌幅(%) 

NYMEX 原油 16.23 -67.75 

恒生指数 3.41 -12.58 

日经 225 1.86 -17.07 

万得全 A 1.73 -1.92 

螺纹指数 0.42 -6.06 

英国富时 100 0.19 -23.59 

中债总指数 0.02 5.11 

道琼斯工业指数 -0.22 -16.87 

纳斯达克指数 -0.34 -4.10 

LME 铜 -0.65 -17.30 

美元指数 -1.19 2.70 

COMEX 黄金 -1.43 11.80 

LME 铝 -1.95 -17.98 

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，印度涨幅居前（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），继续上行 

 

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 49.75 亿元，连续 6 周净流入 
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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 10430.53 亿元，边际向下 

 

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：本周限售解禁市值 238.48 亿元，阶段新低 
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数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图： 4 月最新募资合计 1207.18 亿元，今年新高 

 
数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：04 .18-04.24 新成立偏股型基金份额共计 155.02 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：3 月 CPI 同比增长 4.30%，边际向下 

 

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：3 月 PPI 同比下降 1.50% ，继续下行 

0

100

200

300

400

500

600

700

800

新成立基金份额:偏股型:周

0.00

1.00

2.00

3.00

4.00

5.00

6.00

20
15

-0
2

20
15

-0
5

20
15

-0
8

20
15

-1
1

20
16

-0
2

20
16

-0
5

20
16

-0
8

20
16

-1
1

20
17

-0
2

20
17

-0
5

20
17

-0
8

20
17

-1
1

20
18

-0
2

20
18

-0
5

20
18

-0
8

20
18

-1
1

20
19

-0
2

20
19

-0
5

20
19

-0
8

20
19

-1
1

20
20

-0
2

单
位

：
%

CPI：当月同比

   8 / 11  

 



   
证券研究报告  权益周报 

 

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 

 

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：3 月社会融资规模 5.16 万亿，大幅增加 
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数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：3 月工业增加值累计同比下降 8.40%  

 

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。   
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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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