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【A股大势研判】 

指数走势分化，板块轮动加快 

市场综述：上周四周五及本周一周二晨报中我们重点推荐了数字经济及 5G板块的

主题投资机会，并且在上周四的晨早短信“国务院发布《“十四五”数字经济发展规划》，

到 2025 年数字经济核心产业增加值占 GDP 比重达到 10%，择机布局数字产业化与产业数

字化两大领域”及本周一的晨早短信“关注大金融、新老基建、数字经济等板块的投资

机会”中再次提醒，另外，在周一的晨会中，我们把 “数字经济”的看好逻辑重点拎出

来讲了一下。市场的走势如我们的预期，周一数字经济概念股掀涨停潮，周二数字经济

继续大涨，周二大金融拉升沪指。周二早盘，沪深三大指数开盘涨跌不一，随后走势分

化，沪指拉升一度涨超 1%，创业板指较为弱势。盘面上看，数字经济概念股持续强势，

金融地产等权重板块走强，大基建板块盘中集体冲高；新冠检测、医疗器械等医药股集

体大跌。午后指数持续分化，创业板指盘中跌超 1%，沪指涨幅有所收窄。全天看，行业

方面，工程咨询、煤炭、航空机场、银行、工程建设、电力、酿酒、钢铁、保险、证券

等板块涨幅居前，医疗器械、中药、化学制药、医药商业、游戏、生物制品、文化传媒

等板块跌幅居前；题材股方面，华为欧拉、数字经济、抽水蓄能、数据安全、国资云等

题材股涨幅居前，新冠检测、体外诊断、预制菜、病毒防治、流感、口罩等题材股跌幅

居前。整体上，两市个股涨少跌多，市场情绪一般，赚钱效应一般，两市成交额 11959
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亿元，连续 13天超万亿。截止收盘，上证指数报 3569.91 点，上涨 28.24 点，涨幅 0.80%，

总成交额 4708.32 亿；深证成指报 14391.39 点，上涨 27.82 点，涨幅 0.19%，总成交额

7250.87 亿；创业板指报 3144.33 点，下跌 26.08 点，跌幅 0.82%，总成交额 3222.69

亿，科创 50 指报 1342.36 点，上涨 4.04 点，涨幅 0.30%，总成交额 625.09 亿。 

盘面点评：一是数字经济概念股继续大涨。周一数字经济概念多个细分强势爆发，

周二数字经济概念股继续大涨，不过连续大涨后，要注意适时高抛。我们从 2022 年初

的年度策略报告开始，一直有推荐数字经济产业链的投资机会。“十四五”规划纲要把“加

快数字发展，建设数字中国”作为独立篇章，2025 年数字经济核心产业增加值占 GDP 比

重达到 10%。2021 年 10 月 18 日，政治局就推动我国数字经济健康发展进行第三十四次

集体学习。习近平在主持学习时强调，促进数字技术与实体经济深度融合，赋能传统产

业转型升级，催生新产业新业态新模式，不断做强做优做大我国数字经济。2022 年 1月

12 日，国务院印发《“十四五”数字经济发展规划》（以下简称《规划》）。目前数字经济

在政策风口上，关注数字经济下，数字产业化与产业数字化两大领域。数字产业化为数

字经济发展提供技术、产品、服务和解决方案，包括但不限于 5G、集成电路、人工智能、

大数据、云计算、区块链等领域。产业数字化指数字技术在传统产业中的应用，包括但

不限于车联网、在线办公、在线医疗、数字政务、线上娱乐等领域。二是银行保险等低

估值金融上涨。周一的晨早短信“关注大金融、新老基建、数字经济等板块的投资机会”

特意提醒，周二大金融板块大涨带领沪指上行。2022 年年初以来，我们在晨报中也经常

提醒，低位股的补涨以及低估值标的的估值修复预期整体是比较强的。目前我们维持该

观点不变，银行保险估值低，存在估值修复的机会，另外，低估值、高股息率行业中长

期资金有吸引力，稳健的投资者后续仍可关注。三是轨道交通个股大涨。周二中国中铁、

中国铁建等多只轨交股大涨。早在 1月 6 日的年度策略报告会上我们还特意提了轨道交
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通等部分高端制造业的投资机会，后期可继续关注。1月 10 日周晨会再度提醒：面对 2022

年经济下行的压力，跨周期、逆周期调节的力度会加大，适度超前开展基础设施投资，

2022 年上半年基建逆周期调节中，轨交或将受到显著拉动，城际轨交和市域铁路或迎来

爆发。四是地产股崛起。周一央行下调 MLF、逆回购利率 10 个基点，利多地产板块，周

二地产股大涨。对于地产板块，我们早在 9月 27 日的周晨报及周晨会已经开始提醒投资

者要择低布局，当时房地产市场是风声鹤唳，去年四季度策略报告中我们继续提醒地产

板块的择低布局机会（当时很多人对此有争议），后续晨报中陆续也有推荐。受房地产调

控政策影响，2021 年房地产股价大幅调整，展望 2022 年，虽然“房住不炒”是大方向，

但会考虑因城制宜，房地产政策有望出现松动，地产领域信用风险传染逐步得到控制，

房地产市场从过度低迷与悲观，到有所修复、相对正常化。国内 A 股几大龙头房企估值

便宜，分红确定性强，后市可择机关注。五是抗疫概念股大跌。前期暴涨的新冠检测、

抗疫医疗股、预制菜概念股、中药集体大跌。主要原因是前期炒作过急，资金退潮。另

外，近日，随着股价的大涨，多只热门检测概念股相继发布风险提示，提醒投资者注意

投资风险，避免跟风炒作。 

大势研判：周二金融地产及基建蓝筹带领沪指上涨，但题材股表现不佳，前期暴

涨的新冠检测等抗疫概念股大跌。近期市场板块轮动非常快，出现大涨之后要及时撤离，

不能恋战。从年初以来，低估值蓝筹股得到市场更多的青睐。这其中，无论是银行为首

的金融股，还是中字头等代表的基建股，整体远跑赢沪深三大指数，而高估值的赛道股

集体调整。这背后的逻辑，一方面是稳增长背景下，对于基建等板块的预期和提振（2022

年策略报告中我们推荐了轨道交通板块的投资机会）；另一方面，在货币宽松周期开启之

下，低估值板块的估值提升以及补涨的预期（2022 年策略报告中我们也提醒低估值蓝筹

有估值修复的需求，之后的晨报中也常提醒）。展望后市，对于 A股来说，随着“稳增长”
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政策的明确，预计未来跨周期、逆周期的政策将逐步出台，前期的降准、周一 MLF、逆

回购操作利率双双下降 10 个基点及国家发改委表示加快推进“十四五”规划 102 项重大

工程项目等等就是佐证，后续政策合力将推动经济恢复，提振市场信心。 

【近期文章分享】 

2022 年主题投资机会展望  

1、数字经济 

“十四五”规划纲要把“加快数字发展，建设数字中国”作为独立篇章，2025 年

数字经济核心产业增加值占 GDP 比重达到 10%。2021 年 10 月 18 日，政治局就推动我国

数字经济健康发展进行第三十四次集体学习。习近平在主持学习时强调，促进数字技术

与实体经济深度融合，赋能传统产业转型升级，催生新产业新业态新模式，不断做强做

优做大我国数字经济。关注数字经济下，数字产业化与产业数字化两大领域。数字产业

化为数字经济发展提供技术、产品、服务和解决方案，包括但不限于 5G、集成电路、人
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工智能、大数据、云计算、区块链等领域。产业数字化指数字技术在传统产业中的应用，

包括但不限于车联网、在线办公、在线医疗、数字政务、线上娱乐等领域。 

2、5G 概念 

回顾过往，2020 年三季度受美国制裁国内 5G龙头等科技企业的利空影响，自 2020

年三季度至 2021 年 5月，5G 板块整体表现不佳，5月份之后，出现低位活跃的迹象，三

季度涨幅 1.20%，四季度涨幅 17.26%。展望 2022 年，我们比较看好 5G产业链，2022 年

5G 基建有望进入建设高峰期，5G基站建设和 5G 手机预计将进入快速成长通道，相关产

业链的业绩增长可期。建议从产业链受益逻辑出发，重点关注主设备商、基站天线、射

频器件等领域。 

3、高端制造业  

轨道交通、机床设备等部分高端制造业也值得关注。适度超前开展基础设施投资，

2022 年上半年基建逆周期调节中，轨交或将受到显著拉动，城际轨交和市域铁路或迎来

爆发。另外，2010-2011 年左右是机床销售高峰，其更新周期约为 10-12 年，当前已进

入更新换代高峰期。2021 年 8月，国资委党委召开会议将工业母机（即机床）位列关键

核心技术攻关首位，处于政策支持的风口中。2021 年四季度我们重点推荐了工业母机概

念，2022 年仍可继续跟踪。 

【晨早参考短信】 

央行表示货币政策工具箱开得再大一些，提振市场信心。近期市场板块轮动加快，

低估值金融股及中字头基建股相对更受市场青睐。仅供参考。 

声      明 
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