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数据来源：WIND，恒生前海基金整理。图一、图二、图三、图四数据区间：20240408-20240412，其中道琼斯

工业指数、标普 500 指数、纳斯达克指数的数据截至 20240411。  
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数据来源：WIND，恒生前海基金整理，数据区间：20240405-20240412。 

 

 

 



一、权益 

1、 A 股 

本周点评： 

本周 A 股收跌，分板块看，仅公用事业、煤炭、有色金属板块本周收红，房地产、农林牧渔、

非银金融跌幅较大。本周 A 股表现较弱，上证指数下跌 1.62%，深证成指下跌超 3%，周五

尾盘大盘下挫较重，当日北向流出超 70 亿，超 3700 股下跌，整体来看市场热点轮动效应较

强，多个主题题材接力表现，但上涨缺少持续动力。热点概念方面，低空经济产业链本周连

续回调，固态电池板块于周五大幅走弱，热门题材热度减退，面临较大回调压力。行业方面，

本周有色金属板块表现强势，黄金价格走高，虽然美国 CPI 超预期导致 6 月降息概率继续下

降，但金、铜、铝价韧性较强。此外，在大盘表现较弱、市场预期不明朗的背景下，公用事

业、煤炭板块的稳定现金流属性吸引资金避险流入，市场整体风险偏好降低。 

 

下周展望：  

近期市场板块轮动效应较强，多板块具备赚钱效应但上涨缺少持续性，市场主线不清晰，前

期发酵的概念题材出现回调，市场风险偏好收缩，科技股情绪减弱，资源股走势向上。宏观

方面，国内经济数据中 3 月 PMI 超预期，出口贡献较多，制造业有回暖迹象，但后续社融等

数据表现仍存有不确定性；海外方面，美国经济增长保持强劲，降息预期减弱，全球风险资

产估值受到压制。我们建议持续发掘成长板块中有长期竞争力和业绩兑现度的企业，其背后

的逻辑是，在当前国内产业结构升级、全球人工智能引领科技革命的确定趋势下，科技及高

端制造板块存在中长期机会。 

 

 

2、 港股 

本周点评： 

本周港股整体收平，分板块看，材料、汽车与汽车零部件、公用事业、媒体、技术硬件与设

备板块领涨，保险、半导体与半导体生产设备板块下跌较深。本周港股于周三走高，周五下

挫较深抹平周三涨幅，整体来看，恒生指数本周跌幅 0.01%，恒生科技指数小幅上涨 0.68%，

南向资金持续买入。海外方面，本周公布的 3 月美国 CPI 数据超市场预期强劲，美联储降息

预期受挫，而纳指回调后于周五上涨明显，韧性较强。港股方面，周五跟随 A 股走弱，但当

日跌幅较 A 股更深。板块方面，港股汽车板块本周走强，以旧换新政策或即将落地，进展超

预期，财政或对于购买新能源汽车予以补贴，有望刺激消费需求释放。 

 

下周展望：  

展望后续，我们认为市场可能仍会维持区间震荡且结构性机会为主的格局，市场希望看到更

多清晰且对症的政策措施落地，以及来自经济数据改善的支持。我们仍认为，更多政策支持，

尤其是财政端发力且具备足够力度以达到一定的总量效果，或是打破当前国内经济增长僵局

和市场的负向循环的关键。虽然外部扰动因素的缓解能够促成阶段性反弹，但持续性还需要

内生动力的支持，如更多宏观支持政策落地的配合，以进一步恢复居民和企业中长期信心。 

 

综合来看，我们认为中国经济温和复苏和美联储货币政策转向的中期维度趋势均较为确定，

且当前香港市场较低的估值水平和潜在经济政策出台有望提供支撑。较低估值水平不仅将为

市场抵御外部波动提供缓冲，也有望使港股市场对增长修复和政策信号更为敏感，从而提供

更大的弹性。虽然宏观政策推高不足托底有余可能对应市场短期上有顶下有底，我们建议关

注平衡型配置策略，一方面聚焦于成长赛道业绩能见度较高、体量较大的龙头企业，另一方



面关注低估值和高分红的优质标的。 

 

 

3、债市 

本周点评 

本周央行公开市场有 4060亿元逆回购到期，开展了 120亿元逆回购操作，全周净回笼 3940

亿元。资金面方面，银行间资金面继续宽松，主要回购利率变动不大，隔夜加权利率维持在

1.7%附近，非银机构融资成本亦同步走低。宏观方面，中国 3 月份 CPI 同比上涨 0.1%，环

比下降 1.0%；PPI同比下降 2.8%，环比下降 0.1%。CPI读数再度明显弱于预期，考虑到 2月

CPI 同比大幅回升部分受春节效应的干扰，CPI 或低位企稳，但回升动能低于往年季节性水

平。 

 

下周展望 

长端利率面临的供给、基本面和政策友好程度弱化，短端利率虽然难看到 OMO、MLF 降息，

但理财配置压力、存款利率下降是利好。久期性价比下降，杠杆空间不大，信用下沉仍需要

谨慎。债市趋势尚未逆转，而二季度利率大概率转入区间震荡，长端利率难创新低，但上行

空间也不大。 

 

 

 

 

风险提示：资讯来源：WIND，截至 20240412。以上观点仅供分享，并不代表恒生前海基金

的立场与观点。恒生前海基金承诺以诚实信用、勤勉尽责的原则管理和运用基金资产，但不

保证本基金一定盈利，也不保证最低收益。恒生前海基金管理的其它基金的业绩不构成对本

基金业绩表现的保证, 基金的过往业绩并不预示其未来业绩表现。基金投资有风险，请谨慎

选择，请在投资前仔细阅读本基金的基金合同和招募说明书等相关法律文件。基金管理人与

股东之间实行业务隔离制度，股东并不直接参与基金财产的投资运作。 


