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[bookmark: _Hlk182226954]富荣权益：短期调整后，这些行业值得关注
一、权益市场周度表现
上周（2025年3月17日至2025年3月21日，下同）权益市场主要指数全部下跌，深证成指、上证指数、创业板指分别报收10687.55点、3364.83点、2152.28点。其中，上证指数（-1.60%）跌幅最小；中证500（-2.10%）、沪深300（-2.29%）、上证50（-2.38%）、中证1000（-2.52%）、深证成指（-2.65%）、创成长（-3.26%）、创业板指（-3.34%）、创业板50（-3.39%）、科创50（-4.16%）紧随其后。
图：主要股指周度/月度涨跌幅（单位：%）[image: 图表, 条形图

AI 生成的内容可能不正确。]
数据来源：wind，富荣基金管理有限公司；周涨跌幅统计区间：20250317-20250321；月涨跌幅统计区间：20250303-20250321
上周各行业的涨跌幅表现有所分化，其中申万一级行业指数中，石油石化（+1.51%）、建筑材料（+1.40%）、家用电器（+1.19%）等行业涨幅较大，电子（-4.09%）、传媒（-4.96%）、计算机（-5.32%）等行业跌幅较大。
图：申万一级行业周涨跌幅（单位：%）[image: 图片包含 日历

AI 生成的内容可能不正确。]
数据来源：wind，富荣基金管理有限公司；统计区间：20250317-20250321

二、石油石化行业点评与展望
[bookmark: _Hlk140420797]上周申万石油石化行业指数周涨幅为1.51%，相对沪深300指数超额收益为3.80%，在所有的申万一级行业指数中高居第一。
从基本面来看，中东及俄乌地缘局势仍是关注焦点。2025年3月18日，美俄首领电话沟通就停止袭击能源设施达成一致，但随后当晚俄罗斯和乌克兰均宣称对方袭击自己的能源基础设施，导致油价反复波动；美国对伊朗石油销售实施第四轮制裁，包括亚洲一家独立炼油厂，以及向这些炼油厂供应原油的船只，带来风险溢价；中东地缘冲突升温，以色列对加沙新一轮袭击、也门胡赛武装对美国强硬反抗，推动油价反弹。截至上周五3月21日下午收盘，布伦特原油报收71.67美元/桶，周环比上涨1.54%；WTI原油报收68.29美元/桶，周环比上涨1.65%，原油价格震荡上行。
展望后市，我们认为，在市场对原油需求持续担忧的情绪下，本轮油价周期的本质在于供给端，过去资本开支不足和资源劣质化引发的当前原油供给弹性有限，从而使得以沙特为首的OPEC+能够通过调控剩余产能对油价产生更大的边际影响。对于未来油价，我们认为，美国石油开采面临资源劣质化和成本通胀双重压力，以沙特为首的OPEC+维持高油价意愿和能力仍没有弱化，油价底部区间支撑仍然存在。建议关注石油石化相关企业的底部区间利润支撑。

三、本周展望
[bookmark: OLE_LINK1]上周，权益市场调整，各大主要指数普跌，市场情绪回落。其中石油石化、建筑建材等周期行业涨幅靠前，电子、传媒、计算机等科技行业跌幅靠前，市场表现出较强的防御属性。
政策端方面，近期召开的“两会”对经济总量给予了积极定性，同时促消费会议也释放了消费回暖的预期等政策利好，这些利好消息在近两周逐步兑现。然而，从产业角度来看，投资者对互联网巨头AI资本开支存在过高的预期等，在一定程度上造成了产业的短期扰动。特别是在即将进入4月业绩期的背景下，市场的风险偏好有所收敛，进而导致了近期的短期调整。
但从中期维度来看，宏观政策持续发力的趋势并未改变，后续降准降息等政策或将为市场带来充沛的流动性环境。此外，国内AI龙头巨额投资后，AI应用爆发的逻辑仍在演绎，科技产业的发展前景依然广阔。因此，在中期维度上，我们仍然看好权益市场。
在短期操作上，临近4月的财报季，考虑到日历效应，建议在行业内部更加关注那些未来一到两个季度内有产业进展或者业绩落地的公司。
行业重点关注：1、成长赛道，如国产AI产业链、半导体、医药等板块；2、底部区间有拐点预期板块，如证券、电新、消费等。
风险提示：
1、宏观经济超预期下行；2、上市公司业绩大幅下滑；3、政策不及预期。


风险提示：1、本材料中的信息均来源于我们认为可靠的已公开资料和合作客户的研究成果，但本公司及研究人员对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证本材料所包含的信息或建议在本材料发出后不会发生任何变更，且本材料仅反映发布时的资料、观点和预测，可能在随后会作出调整。2、本材料中的资料、观点和预测等仅供参考，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。市场有风险，投资需谨慎。
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