
经济增速下行趋势不改，下周重点关注三季报情况 

1、市场回顾与分析 

主要指数震荡中小幅上涨。 

上周 A股走势震荡中小幅上涨，中小板指表现相对最优。 

图 1：A股主要指数周涨跌幅 

 
（资料来源：wind，统计区间：2021/10/18-2021/10/22） 

各行业情况 

分行业来看，28 个申万一级行业中有 15 个上涨。化工（+3.39%）、家用电

器（+3.30%）和电气设备（+2.42）居涨幅前三。通信（-2.34%）、休闲服务（-2.14%）

和采掘（-2.08%）居跌幅前三。 

图 2：申万一级行业周涨跌幅 

 

（资料来源：wind，统计区间：2021/10/18-2021/10/22） 



 

 

2、策略观点 

上周 A股走势震荡，主要指数小幅上涨，板块轮动、资金博弈情况依旧。 

上周政府公布了三季度经济数据，三季度 GDP 当季同比增速 4.9%，跌破了

5%，表明经济增速下行趋势依旧，其中原因是多方面的，主要原因是大宗商品价

格快速上涨并维持高位提高了企业生产成本和政府压制地产投融资和“两限”

措施等趋势性原因。次要原因是疫情、汛情等因素压制了工业与消费的恢复速度，

经济进入“类滞胀”模式。好消息是制造业仍在回升，就业数据正常，9月份社

零增速较 8月反弹。随着四季度的政策纠偏，经济数据有望边际改善。 

流动性方面，LPR 利率和 MLF 利率继续保持不变，银行间市场资金继续向宽，

主要回购加权利率普遍下行，流动性总体平稳。但是近期由于经济类滞胀的现状，

之前市场对四季度再次降准的预期已经大大降低，后续仍需关注央行的操作态

度。 

 

周热点行业短评： 

银行、非银金融板块受益三季度银行不良率下降、资产质量改善等因素，银行股

业绩预期向上推动整个金融板块走强。加上很多优质标的已经调整不少，估值偏

低，引发资金进入。  

采掘板块受政府连续措施打压和煤炭保供措施影响，大宗商品期货震荡幅度剧烈

影响股市，导致博弈资金快速流出。 

 

后市展望 

在目前的背景下，四季度经济增速下行的趋势大概率仍将继续，上游原材料

价格仍会维持高位，市场将继续维持震荡，以波段行情为主，且美联储在 11 月

份有较大可能宣布 Taper，如果美债利率快速上行，国内的流动性政策可能也会

相应受限。下周 A股迎来上市公司三季报的集中披露期，在市场震荡的背景下，

三季报表现出高增长、稳定增长的公司更有机会受到投资者的青睐。我们继续对

于市场维持“不过分乐观、不过分悲观”的态度，重点关注三季报情况，关注成

长、侧重性价比。同时，关注以下方向： 

（1）受益国产替代、自主可控的成长主线，如电子、计算机及高端装备制造等

相关子行业及公司，及政策支持下的部分专精特新“小巨人”公司。 

（2）在碳中和、碳达峰背景下，关注碳交易和碳中和相关标的，如电力、新能

源材料、储能、汽车、光伏行业的优质标的。 

（3）在政府专项债发行提速且经济增速下行的背景下，部分基建链优质标的或

将迎来机会。 

（4）核心赛道中能够维持强逻辑、高景气、业绩超预期的品种。 

 

 

 

风险提示：本材料的信息均来源于已公开的资料，对信息的准确性、完整性或可靠性不作任

何保证。本材料中的观点、分析仅代表公司研究团队观点，在任何情况下本文中的信息或表

达的意见并不构成实际投资结果，也不构成任何对投资人的投资建议和担保。任何媒体、网

站、个人未经本公司授权不得转载。 


