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本周大类资产观点汇总 

• 宏观经济：逆周期调节发力，1-3月宏观基本面保持平稳 

• 策略研究：A股中枢上行方向明确，继续看好科技股 

• 大宗商品：主要品种短期震荡 
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本周大类资产观点汇总 

表  细分资产类别具体观点整理 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

资产类别 细分类别 观点 

股市 A股 

降准催化下A股突破重要阻力，打开向上空间。经济短周期

下行压力缓解、配置资金持续流入、中美第一阶段协议有

望近期签订，市场风险偏好回升。继续看好科技板块，建

议关注100亿元-400亿元估值合理的二线科技股。 

大宗商品 
贵金属 短期震荡上行，中期震荡，长期震荡上行 
基本金属 短期震荡，长期上行 

原油 短期震荡，长期利空 
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上周观点回溯及资产表现 

表  上周观点及回测 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

资产类别 细分类别 观点 

股市 A股 

降准催化下A股突破重要阻力，打开向上空间。经济短周期

下行压力缓解、配置资金持续流入、中美第一阶段协议有

望近期签订，市场风险偏好回升。继续看好科技板块，建

议关注100亿元-400亿元估值合理的二线科技股。 

大宗商品 
贵金属 短期震荡上行，中期震荡，长期上行 
基本金属 短期震荡，中期震荡，长期震荡上行 

原油 短期震荡上行，长期利空 
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资料来源：Wind，民生证券研究院 

上周观点回溯及资产表现 

表  权益资产上周表现 

表  全球主要国家10年期国债收益率变化 

表  美元指数与主要大宗商品指数上周表现 
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1. 从出口和制造业链条看，短期内基本保持平稳。一方面，据商务部发言人表示，中方牵头人刘鹤

将于本月13日至15日率团访问华盛顿，与美方签署第一阶段经贸协议，签约落地扫除了市场的疑

虑和担忧，利好出口和制造业修复。另一方面，美国制造业景气持续放缓，新增就业不及预期，

全球经济仍在继续放缓，出口和制造业趋势性好转暂未到来。总体看，短期内出口和制造业链条

以保持平稳为主。 

2. 从房地产链条看，短期内抢销售抢施工延续。2019年房地产投资端和销售端都表现出很高的韧性

，主要源于开发商采取了抢施工抢销售的应对策略。目前广义库存正在回补中，结合经验规律和

数据基数看，抢施工抢销售模式可延续至一季度末。这意味着，1-3月房地产链条仍有韧性，下行

压力可能从4月起显现。 

3. 从基建链条看，一季度逆周期调节发力效果有望显现。近年来财政支出体现出明显前移的特征，

2019年1-4月财政支出累计增速达到15%，此后逐渐走低。2020年在“六稳”的要求下，财政支

出大概率延续前移的特征。叠加前期储备项目集中落地、专项债放量发行等利好因素，一季度基

建回升基本是板上钉钉的事情。二季度后，受制于收入端放缓，财政支出可能重归平淡。 

宏观：逆周期调节发力，1-3月宏观基本面保持平稳 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
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