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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，中美关税政策超预期调整释
放积极信号，对A股市场保持乐观。本次中美谈判
的关税下调幅度大超市场预期，背后原因可能包括
美国供应链对中国的依赖，以及我国综合国力的
提升，有助于提振市场短期风险偏好。并且关税回
到可接受的水平后，国内经济和企业盈利复苏有望
回归正常轨道，基本面预期处于改善通道，短期不
排除部分资金获利了结，但无论是盈利还是估值当
前都处于相对顺风的状态，未来需要关注90天豁
免期后的关税政策变化。
中期来看，中国市场具有政策强力支持、制度建设
完善等优势，年初以来科技叙事以及地缘叙事均出
现有利变化，同时从估值水平来看，当前A股主要
指数估值水平横纵向对比均具有较强吸引力，结
合经济基本面和企业盈利有望进入改善修复周
期，对A股市场中期表现保持乐观。
整体来看，短期出口出海链企业直接受益，相关板
块有望具有阶段相对表现，建议关注消费电子、元
件、机械和汽车零部件等出口链行业；中美和谈明
显改善投资者风险偏好，红利风格短期或表现平
淡。中期在关税冲击减小后，可围绕景气回升进行
配置，其中DeepSeek突破加速AI产业发展，AI产
业链中的云计算、算力等基础设施环节，再到机器
人、智能驾驶等应用环节仍是中期重要主线。 

（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 4月规模以上工业数据公布，工业生产较快增长
5月19日，国家统计局数据显示，4月份，规模以上工业
增加值同比实际增长6.1%（增加值增速均为扣除价格
因素的实际增长率）。从环比看，4月份，规模以上工业
增加值比上月增长0.22%。1—4月份，规模以上工业增
加值同比增长6.4%。4月份，外部冲击影响加大，但宏
观政策协同发力，主要指标平稳较快增长，国民经济
延续向新向好态势。（来源：国家统计局、Wind）

02 统计局最新数据：4月份房价同比降幅持续收窄
5月19日，国家统计局发布的最新数据显示，4月份，70
个大中城市中，各线城市商品住宅销售价格环比持平
或略降，同比降幅均持续收窄。环比数据显示，4月一
线城市新建商品住宅销售价格环比由上月上涨0.1%转
为持平。其中，北京和上海分别上涨0.1%和0.5%，广州
和深圳分别下降0.2%和0.1%。从统计局公布的4月房
价数据来看，一线城市内部出现分化。（来源：国家统
计局、Wind）

03 证监会：鼓励私募基金参与上市公司并购重组
中国证监会5月16日发布实施修订后的《上市公司重大
资产重组管理办法》。此次修改内容包括：建立重组股
份对价分期支付机制，提高对财务状况变化、同业竞
争和关联交易监管的包容度，新设重组简易审核程
序，明确上市公司之间吸收合并的锁定期要求，鼓励私
募基金参与上市公司并购重组等。这对于重组股来说
可能是重大利好。（来源：证监会）

04 4月金融数据公布
中国人民银行5月14日发布数据显示，4月末，社会融资
规模存量同比增长8.7%，广义货币供应量（M2）同比
增长8.0%，增速均较上月明显加快；4月末，人民币各
项贷款余额同比增长7.2%，还原地方债务置换影响后
超过8 . 0 %。4 月的 金 融 总 量 数 据 增 长 既“ 稳 ”又
“实”，体现了适度宽松的货币政策取向。（来源：
Wind）

（以上内容来源：国家统计局、证监会、Wind，景顺长城整理。）
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上周A股市场受中美关税降级影响先升后降。全周上证指
数上涨0.76%，创业板指上涨1.38%。行业层面，美容护
理、非银金融、汽车领涨，传媒、国防军工、计算机表
现较弱。

（数据来源：iFind，数据截至2025年05月16日）

上周涨幅Top3行业分析

美容护理 涨跌幅
3.08% 日化板块走高，国产替代逻辑增强

（数据来源：iFind，数据截至2025年05月16日）

非银金融 涨跌幅
2.49%

新规强化业绩比较基准，低配板块未
来配比有望回升

汽车 涨跌幅
2.40%

央行定向降准汽车金融公司至0%，新
能源汽车出口超预期


