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市场观点+投资锦囊

景顺长城市场观点

A股市场：上周A股整体表现震荡，但市场仍展现
出一定韧性。虽然成交量持续萎缩，但受益于国
家队支持以及一季度宏观经济数据与信贷社融超
预期表现的提振，顺周期板块及内需相关的大消
费、金融板块整体表现较强，市场情绪相对稳
定，整体跌幅有限。
展望后市，短期进一步大幅下行风险或相对可
控，但仍难免有波动，建议关注政策而对冲。去
年9月之后国内政策明显转向，两会政府工作报
告明确“出台实施政策要能早则早、宁早勿晚，
与各种不确定性抢时间”。我们认为政策是内生
于经济形势，外部风险超预期将促使国内逆周期
政策力度进一步加大，更坚定地通过财政货币协
同发力，提振内需水平。叠加年初以来科技叙事
和地缘叙事都发生了相对有利的变化，全球资金
面临再布局，资金流出美国压力加大，是否回流
中国取决于我们自身的政策应对和基本面改善。
近期回调后，市场整体估值再度具备吸引力，短
期风险偏好可能相对不足，但中期表现仍然值得
期待，重点关注本月政治局会议对政策定调的调
整。
配置层面，美国关税政策直接冲击出口出海链企
业表现，关税政策推动避险交易，红利风格或具
有阶段相对表现；此外，关税政策超预期有望促
使稳内需的政策加码，建议关注内需消费和投资
领域的交易机会；科技成长近期调整充分，对关
税敞口不大，并且受益国产替代和AI产业趋势的
领域也有望迎来布局机会。

（上述观点是基于目前市场情况分析得出，具有时效性，仅供参考，不作为投资建
议。本报告涉及的投资观点并不构成对个别投资者实质性的投资建议或景顺长城最终
的投资结果）

热点事件解读

01 4月LPR报价出炉
4月21日，贷款市场报价利率(LPR)报价出炉，5年期以
上LPR为3.6%，1年期LPR为3.1%，均持平前值，为连
续六个月维持不变。4月LPR报价继续"按兵不动″，符
合市场预期。预计二季度政策降息或可能将带动LPR
报价下调。综合当外部经贸环境变化，国内房地产市场
和物价走势，二季度"择机降准降息"时机或已经成
熟，不排除提前到4月的可能。（来源：Wind）

02 国务院常务会议提出要稳定股市
4月18日，国务院常务会议召开，会议指出，面对复杂
严峻的外部环境，要深入贯彻中央经济工作会议部
署，加力落实《政府工作报告》明确的政策措施，锚定
经济社会发展目标，加大逆周期调节力度，着力稳就业
稳外贸，着力促消费扩内需，着力优结构提质量，做强
国内大循环，推动经济高质量发展。要持续稳定股
市，持续推动房地产市场平稳健康发展。相关举措一
旦推出，要直达企业和群众，提高落地效率，确保实施
效果。（来源：新华网）

03 一季度中国GDP同比增长5.4%
4月16日，国新办举行发布会，国家统计局介绍2025年
一季度国民经济运行情况，一季度GDP同比增长
5.4%，增速高于去年全国5%的增速，也高于去年一季
度5.3%的增速，在全球主要经济体中名列前茅，延续
了去年以来持续稳中向好、稳中回升的态势。一季
度，国民经济起步平稳、开局良好，高质量发展向新向
好。（来源：国家统计局）

（以上内容来源：Wind、新华网、国家统计局，景顺长城整理。）

数解一周市场

上周市场回顾
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上周A股市场震荡回升。全周上证指数上涨1.19%，创业
板指下跌0.64%。行业层面，银行、房地产、综合领涨，国
防军工、农林牧渔领跌。

4月21日，上期所黄金期货主力合约突破800元/克关口，再
创历史新高。截至收盘，万得黄金行业指数（882415.WI）
上涨6.82%，西部黄金、赤峰黄金、四川黄金等多股涨停。

注：以上个股仅供举例使用，不代表个股推介，不代表任何投资意见，基金有风险，投
资需谨慎。
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上周涨幅Top3行业分析
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