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市场观点+投资锦囊

景顺长城市场观点

A股市场：展望后市，短期市场可能面临阶段性
调整，中长期大幅下行风险或相对可控。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，短期建议回避相关板块。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。
债券市场：关税政策超预期落地，且来不及抢出
口，预计对出口端拖累较大。央行多场合强调
“择机降准降息”，后续面临外需下滑冲击，叠
加政府债供给压力，4月货币政策或先行加大宽
松力度提振经济，4月政治局会议或也有可能加
大财政方面的对冲力度。后续密切关注央行宽松
的节奏和财政等对冲政策的出台。展望后市，经
济基本面大概率受到外需冲击走弱，资金面预计
稳中有降，中短端信用套息策略确定性依然较
高。

（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 7.9亿人次 清明假期跨区域出行创新高
交通运输部数据显示，假期三天，预计全社会跨区域
人员流动量约7.9亿人次，日均约2.64亿人次，比去年
同期增长7.1%，创清明假期出行量新高。清明假期期
间，短途周边游升温，“高铁+”出游受追捧，赏花游成
“顶流”。清明假期，旅客流量带来消费增量，浓郁春
意点亮文旅“新意”。在清明小长假期间出现的旅游
新热点，有望成为全年文旅消费的先导性指标。（来
源：Wind）

02 中方出手反制
国务院关税税则委员会公告称，自2025年4月10日12
时01分起，对原产于美国的进口商品加征关税。有关
事项如下：对原产于美国的所有进口商品，在现行适用
关税税率基础上加征34%关税；现行保税、减免税政
策不变，此次加征的关税不予减免。（来源：中国政府
网）

03 多家银行消费贷利率重返“3字头”
近日，消费贷市场利率迎来密集调整。自4月份起多家
银行上调个人消费贷利率，此次利率调整涉及国有大
行、股份制银行及城商行等机构。此前常见的“2字
头”优惠利率已难觅踪影。当前市场主流产品利率集
体上调至3%及以上。（来源：Wind）

（以上内容来源：中国政府网、Wind，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股市场震荡回调。全周上证指数下跌0.28%，创业
板指下跌2.95%。行业层面，公用事业、农林牧渔、医药生
物领涨，汽车、电力设备及新能源、家电领跌。

（数据来源：iFind，数据截至2025年04月03日）

上周涨幅Top3行业分析

公用事业 涨跌幅
2.55%

《关于完善价格治理机制的意见》发
布，政策加持

（数据来源：iFind，数据截至2025年04月03日）

农林牧渔 涨跌幅
1.51%

生猪供需博弈僵持，春季补栏助推苗
价超预期

医药生物 涨跌幅
1.20%

商保与创新药协同发展，支付改革释
放红利


