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[image: C:\Users\Administrator\Desktop\富荣基金SIRM-G1\{EE36CA8E-224C-471B-8096-7E812271AC79}.png]		
[bookmark: _Hlk182226954]富荣权益：4月“日历效应”较强 短期或更重“现实”
一、权益市场周度表现
上周（2025年3月24日至2025年3月28日，下同）权益市场指数整体走弱，行业表现分化。主要股指中，上证50（+0.16%）涨幅最大；沪深300（+0.01%）、上证指数（-0.40%）、深证成指（-0.75%）、中证500（-0.94%）、创业板指（-1.12%）、创业板50（-1.21%）、科创50（-1.29%）、创成长（-1.49%）、中证1000（-2.14%）紧随其后。
图：主要股指周度/月度涨跌幅（单位：%）
[image: 图表, 瀑布图

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：20250324-20250328；月涨跌幅统计区间：20250303-20250328
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，医药生物（+0.98%）、农林牧渔（+0.56%）、食品饮料（+0.40%）等行业涨幅较大，通信（-3.87%）、国防军工（-3.98%）、计算机（-4.89%）等行业跌幅较大。
图：申万一级行业周涨跌幅（单位：%）
[image: 手机屏幕截图

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；统计区间：20250324-20250328

二、医药生物行业点评与展望
[bookmark: _Hlk140420797]申万行业一级指数医药生物（801150.SL）上周上涨0.98%，相对于沪深300指数的超额收益为0.97%，在所有申万一级行业中排名第一，创新药板块表现尤为突出。上周大部分创新药企业披露2024年年度报告，多家企业表现亮眼，产品快速放量，亏损大幅度减少，部分公司预计在1-2年内实现初步盈利。
 从行业政策方面看，国家对于仿制药集采可能会出台纠偏政策，禁止个别企业的恶性竞争性行为，并且加强药品质量的监管。随着相应政策的出台，药品行业有望健康发展。
 展望后市，我们认为国家后续可能还会出台创新药及其产业链的支持政策，同时我国创新药企业也将在AACR和ASCO大会上披露临床管线数据，多条管线有潜力做到全球较佳管线。大量的企业管线进入商业化阶段，创新药管线的盈利能力不断被验证。后续建议关注管线临床数据披露和商业化放量情况。

三、本周展望
上周A股市场弱势震荡，成交清淡，其中上证指数周涨跌-0.40%，深证成指周涨跌-0.75%，科创50周涨跌-1.29%。行业结构上，医药、农牧、食品饮料等涨幅靠前，通信、军工、计算机等成长板块跌幅靠前。
上周市场情绪仍处低位区间，近两周前期强势的科技板块大跌，低估值的周期、消费相对强势，市场呈现出较强的防御属性。2024年9月底至今，这轮行情的叙事大致是政策全面转向下投资者预期的反转，股价的弹性更多来源于估值端的弹性。从历史上来看，4月具有较强的“日历效应”，4月是一季报、年报的密集披露期，投资者会更关注业绩落地的情况。短期市场可能从重远期空间的“预期”阶段进入更重当下的“现实”的阶段。
整体角度，强政策支撑下，我们认为利润可能会呈现出底部区间小幅抬升的趋势，因此系统层面或不会造成过高的扰动。中期来看，政策持续发力仍是大趋势，降准降息仍然可期，科技成长流动性充裕的环境仍然存在，且如AI、机器人等产业仍然在快速发展迭代，板块短期休整中期向上逻辑仍在。
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的：证券、电新、消费等板块。
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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