
本周A股周报：

“新国九条”重点举措在于【强调分红+强化退市】，有望重塑A股生态、夯实指数

长牛基础，质量和红利因子有效性有望持续提升，利好业绩释放和分红能力较强

的央国企红利股。

短期需求回升强化二次通胀交易，带来资源品躁动行情，我们的定价模型则显示，

本周铜价有小幅超涨迹象（但定价尚未出现泡沫化），国际金价相较于理论公允

价值的偏离则更为显著。

业绩决断期，把握一季报及景气向好方向——兼具一季报业绩预期靠前且景气环

比改善的一级行业：通信、汽车、机械、美容以及军工，二级行业：体育、工程

机械、商用车、生物制品、化妆品、燃气、汽车零部件、通信设备、白电。

分子端预期将迎“决断”，在分子分母形成向上合力前，策略上不急于一时，保持

耐心等风来；战术层面建议重视交易结构平衡和业绩定价的回归，寻找拥挤度低、

盈利预期改善的高性价比资产，将成为下一阶段的决胜手。

行业配置建议：（一）制造业出海+业绩预期占优+景气预期上修：工程机械、商

用车、通信设备；（二）独立景气周期：生猪养殖、油运/船舶；（三）中期维度，

稳定红利资产仍是底仓配置的最优选择。
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全球资金市场周报：

零售额高于预期，1 月和 2 月的零售额向上修正。这将我们第一季度的实际消费

跟踪从 2.5% 提升至 3.0%，将 GDP 从 2.4% 提升至 2.7%。 

虽然零售销售表现强劲，但尚不清楚增长是否具有广泛基础，因为非商店将所有

在线支出类别汇总在一起——本月控制零售销售增长的 75% 来自电子商务。
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