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11111111 杀跌[Table_Title] 权益市场一周回顾及展望 

成长赛道阶段企稳，关注年报预告 

一、主要事件点评 

1.1. 全球疫情持续恶化 

全球新增确诊持续恶化，疫苗接种量小幅回升。最近一周，全球新冠肺炎新增确诊与死亡病例

录得约 1849 万与 5.4 万，相较于前一周，新增确诊上升 42.6%，新增死亡上升 30.2%。全球疫苗接

种量略有回升。上周全球疫苗接种总量略有回升，7 日均值较前一周上升 14.2%。其中美国疫苗接

种量较前一周下降 21.7%，欧洲疫苗接种量较前一周上升 21.3%。欧美地区加强针接种率较高，欧

美或不会收紧防疫措施。美国最高法院驳回总统拜登针对大型企业员工的强制新冠疫苗接种及定期

病毒检测的政策，但批准了针对一些卫生保健工作者的疫苗接种强制令。世卫组织总干事谭德塞表

示，全球新增新冠肺炎确诊病例创疫情暴发以来的最高纪录，但从去年 10 月以来，全球每周新冠

肺炎新增死亡病例数量一直保持稳定。虽然大多数国家的住院病例都在增加，但未达到前几波疫情

的水平。 

 

1.2.医药行业点评 

医药行业经历了 2021 年的调整之后，整体估值处在一个偏低估的水平。我们从去年 11 月底正

式确认行业的底部已经显现。2022 年全年我们对整个医药行业保持乐观的态度。 

在细分行业方面： 

创新药：虽然医保对创新药企业盈利短期有所压制，但医保局公布 2021 年度医保谈判结果，

其谈判降幅较市场此前预期更为温和。由长期研发和市场经营积累出来的龙头壁垒，让创新药龙头

企业在消化完估值之后再次具备投资的性价比。全球市场层面，龙头药企和国内外创新企业的合作

初现成效，逐步形成共赢格局；部分在研发和生产方面具有全球竞争力的企业正在逐步推进产品出

海，提升业务天花板。 

疫苗板块：中国在 2021 年主要通过灭活疫苗建立起全球最庞大的免疫屏障，考虑到面对变异

毒株与抗体衰减可能无法长期免疫，且 2021 年 Q4-2022 年 Q1 面临流感季与冬奥会的挑战，我们

认为随着序贯接种结果完善与散点疫情高发，中国加强免疫预期增强。未来数年，疫苗行业将上市
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母牛分枝杆菌、PCV13、MenACYW 等大单品，行业景气度高，建议关注主业扎实、新品驱动、

新冠疫苗存在加强接种期权的企业。 

中药和药房板块：作为当前估值水平较低，成长较为确定的板块，我们对中药和药房维持看好。

随着仿制药集采持续推进，药店终端的话语权得到强化，头部连锁药店的处方药品种不断丰富，贡

献增量收入，同时吸引客流。疫情加速药店行业分化，小型连锁和单体药店经营困难，为头部连锁

并购提供契机。中药方面，政策利好频发，行业壁垒深厚，品牌逻辑通顺，随着民族自信心的提升

和民族文化认同的加强，作为消费品的逻辑，中药的市场前景相当广阔。 

 

二、上周市场回顾 

大类资产方面，NYMEX 原油（+6.81%）领涨、恒生指数（+3.79%）、螺纹指数（+3.10%）；

而日经 225（-1.24%）、万得全 A（-1.12%）、道琼斯工业指数（-0.88%）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+0.77%，德国 DAX 周涨幅-0.40%，

法国 CAC40 周涨幅-1.06%。美国股市表现较弱，纳斯达克指数周内涨幅-0.28%，标普 500 周内涨

幅-0.30%，道琼斯工业指数周内涨幅-0.88%。 

A 股方面，市场行情表现呈差异化走势，创成长指数领涨，周涨幅+1.14%。上证综指周内下

跌 1.63%，报 3521.26 点；深证成指周内下跌 1.35%，报 14150.57 点；创业板指周内上涨 0.73%，

报 3119.41 点。两市周内日均成交 10737.53 亿元，较上周增加 906.91 亿元。两市个股周内跌多涨

少，2026 家上涨，55 家平盘，2614 家下跌；全市场上周累计涨停 409 家，上周累计跌停 77 家。 

图：主要股指周涨跌幅，创成长指数领涨（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，医药生物板块涨幅领先，周度涨幅达+2.41%，其次是电气设备（+2.13%）和有色

金属（+1.69%）。今年以来银行板块表现较好，银行（+1.78%）、综合（+1.67%）、纺织服装（+1.12%）

等行业涨幅居前，公共事业（-7.26%）、食品饮料（-8.01%）、国防军工（-10.30%）等行业则表现

相对弱势。 

图：申万一级行业周涨跌幅，医药生物板块领涨（单位：%） 

 

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 74.45 亿元；全周新成立股票型+混合型基金份额共计 190.20 亿

份，较前一周大幅增加；1 月最新募资合计 1578.25 亿元；上周限售解禁市值约 1303.13 亿元，与

前一周相比大幅增加。 

三、本周展望 

3.1.本周展望：   

上周市场表现来看成长板块有所企稳，“稳增长”地产链则震荡下跌。站在当前时点，我们认

为中期无需过度悲观，均衡配置应对短期波动。从上周公布的社融增速来看同比增 10.4%（上月

10.1%）显示信贷仍处寻底过程中，“宽货币”还未传导至“宽信用”。其次美联储加息缩表预期在

持续升温，加息次数由此前的 2 次上调到 3 到 4 次。整体而言，市场担心“稳增长”政策不及预期，

宏观经济与业绩增速低于预期，叠加海外逐步开启加息进程短期有估值冲击。我们认为中央经济工

作会议已将“稳增长”摆在了经济发展重要位置，中短期偏松的货币政策+经济增速探底期的宏观

环境仍然不变，短期处于“稳增长”预期落地阶段波动加大。对应 A 股而言，我们认为系统性杀

估值的可能性较小，但当前处于年报预告密集披露期，需关注业绩的确定性提防业绩不及预期风险。

对应 A 股投资而言更建议由下而上发掘高性价比个股，同时行业配置上建议相对均衡：1、基于财

政政策托底预期下的“地产链”板块、“新老基建”板块，以及低估值的消费、金融板块；2、关注
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成长赛道中如：汽车电子、军工、光伏等业绩超预期的个股。 

3.2.行业建议 

1、基于财政政策托底预期下的“地产链”板块、“新老基建”板块，以及低估值的消费、金融

板块； 

2、关注成长赛道中如：汽车电子、军工、光伏等业绩超预期的个股； 

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，NYMEX 原油领涨，日经 225 指数领跌（单位：%） 

 周涨跌幅(%) 今年以来涨跌幅(%) 

NYMEX 原油 6.81 12.05 

恒生指数 3.79 4.21 

螺纹指数 3.10 8.06 

LME 铝 2.49 6.39 

COMEX 黄金 1.39 -0.30 

LME 铜 0.88 0.11 

英国富时 100 0.77 2.15 

中债总指数 0.25 0.17 

纳斯达克指数 -0.28 -4.80 

美元指数 -0.60 -0.84 

道琼斯工业指数 -0.88 -1.17 

万得全 A -1.12 -3.70 

日经 225 -1.24 -2.32 

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，恒生指数领涨（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），小幅上涨 

 

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 74.45 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 18147.65 亿元，小幅增加 

 

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：上周限售解禁市值约 1303.13 亿元，较前一周大幅增加 
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数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：1 月最新募资合计 1578.25 亿元 

 

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：上周新成立股票型+混合型基金份额共计 190.20 亿份，较前一周大幅增加 
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数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

4.基本面 

图：12 月 CPI 同比增加 1.5%，维持低位 

 

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：12 月 PPI 同比增加 10.30%  
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数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：12 月官方制造业 PMI 为 50.30%，持续位于荣枯线下方 

 

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：12 月社会融资规模 2.37 万亿 
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数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：11 月工业增加值累计同比增加 10.10%   

 

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：11 月固定资产投资完成额累计同比上涨 5.20% ，增速回落 
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数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

图：11 月社会消费品零售总额同比增长 3.90% ，增速回落 

 

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司 

 

风险提示： 

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。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。 


