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国际市场走势

在政策面持续释放稳预期信号作用下，春节假期前最后三个

交易日A股主要指数录得三连阳。春节假期期间，全球股票市

场表现可圈可点。尽管2月13日晚间美国劳工部发布的1月CPI

数据高于市场预期，使得美联储很快开始降息的可能性进一

步降低，但美股市场整体表现波澜不惊。国内方面，春节假

期期间港股市场取得较好表现。港股的强势为节后A股的开盘

提供了良好的氛围，但A股市场的全面反转还需要等待经济基

本面的进一步验证。

图：标普500与十年期美债收益率
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图：春节假期前最后一周A股主要指数涨跌幅
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图：春节假期期间国际主要指数涨跌幅
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中长期趋势取决于国内经济增长

中国经济能否实现周期性改善，关键要看政策是否能够进一步及时、有力地出台大规模

的、有针对性的措施。

——中央经济工作会议指出“着力推动高质量发展”，财政政策“适度加力、提质增

效”，货币政策“灵活适度、精准有效” 。1月16日，李强总理在世界经济论坛2024年

年会开幕式上的特别致辞中提到“在推动经济发展的过程中，我们坚持不搞强刺激，没

有以积累长期风险为代价换取短期增长，而是着力增强内生发展动力”。央行货币第四

季度货币政策执行报告新增“合理把握债券与信贷两个最大融资市场的关系”的要求。

这表明后续货币政策一方面会加强与财政政策的协调配合以保障发债，另一方面积极挖

掘信贷需求和项目储备、提升贷款使用效率。

海外地缘政治事件依然会对阶段性的风险偏好形成扰动，美国经济软着陆和紧缩

政策退坡的节奏，对减轻国内政策掣肘和改善资金面压力较为重要。

——北京时间2月1日凌晨，美联储1月议息会议宣布将基准利率继续维持在

5.25-5.5%、符合市场预期。从本次议息会议所释放的信号来看，美联储想要传

递的关键信息是2024年会降息，但不想让市场过度抢跑。2月13日和16日公布的

通胀数据高于预期，显示通胀维持较强粘性，令3月降息概率进一步降低。虽然降

息开始时点的预期变化，可能会导致资产价格出现“折返跑”，但只要全年降息

75BP的方向明确，短期的资产价格波动反而会提供较好的上车机会。

国内：关注政策力度和复苏强度

海外：关注联储降息窗口何时开启

A股上行动力：国内增长预期的改善和美联储紧缩预期的缓解

资料来源：wind，一德期货



各省市2024年GDP增速目标

根据人民网统计数据显示，目前31个省份均已定下2024

年GDP增速目标。其中，20个省份目标在5.5%左右或以

上。与2023年GDP实际增速相比较，有13个省份上调了

2024年GDP增速目标。

以2023年GDP为权重，基于各省市2024年预期目标，

可以测算出2024年全国GDP增速为5.4%。

由此来看，2024年两会全国GDP增速目标可能会设定在

5%左右，以更好地提振市场信心。

2023年GDP增速5.2%，是建立在2022年低基数的基础

之上。而2024年的GDP增速，则是正常基数下的增速。

因此，相较于2023年而言，2024年经济增长的挑战较大，

重点关注国内政策面将会采取什么样的措施稳定经济增

长预期。

资料来源：人民网



预期稳定后，增长能否接棒？

从市场角度来看，在短期市场紧张情绪得到缓

解之后，国内经济复苏的力度依然是决定A股后续行

情演化的关键。在国内经济温和复苏的背景下，当

前财政政策和货币政策仍处于适度发力的范围，对

行情的提振相对有限，市场期待更加强力的政策出

台刺激经济。

操作上，暂时对节后反弹空间和时间均持边走

边看态度。两会时间窗口临近，重点关注后续政策

面是否会针对经济增长出台更大力度、更大规模的

措施。

若政策力度不及预期，不排除指数再度振荡回

落的可能性。若政策力度超出预期并推动经济基本

面持续回升，则指数层面有望呈现渐进式上行状态。

日期 政策信号

2月4日
证监会召开党委会议，传达学习贯彻国务院有
关会议精神，部署维护资本市场稳定工作

2月5日
证监会新闻发言人就股票质押和两融融资业务
有关情况答记者问

2月5日
证监会官微发布《严惩操纵市场恶意做空切
实维护市场稳定运行》文章

2月6日
中央汇金公司发布公告称将持续加大增持ETF
规模和力度

2月6日
证监会新闻发言人表示，将坚定支持中央汇金
公司持续加大增持规模和力度

2月6日
证监会新闻发言人就两融融券业务有关情况答
记者问

资料来源：证监会官微

表：近期稳预期政策汇总
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