
 

东方证券股份有限公司经相关主管机关核准具备证券投资咨询业务资格，据此开展发布证券研究报告业务。 

东方证券股份有限公司及其关联机构在法律许可的范围内正在或将要与本研究报告所分析的企业发展业务关系。因此，投资者应当考虑到本公司可能存在对报告的客观性

产生影响的利益冲突，不应视本证券研究报告为作出投资决策的唯一因素。 

有关分析师的申明，见本报告最后部分。其他重要信息披露见分析师申明之后部分，或请与您的投资代表联系。并请阅读本证券研究报告最后一页的免责申明。 

 

 

定
期
报
告 

 

 

 

【
投
资
策
略·

证
券
研
究
报
告
】 

投资策略 
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研究结论 

 春节期间国外重要事件回顾及点评（2 月 11 日-2 月 16 日）： 

 （1）海外每日新增确诊新冠病例数持续下行，疫苗接种稳步推进。全球单日

新增病例在 1 月 10 日创下 495 万例的新高后，持续下行，2 月 7 日，全球单

日新增病例为 315 万例，与峰值相比下降 36%左右。此外，美国的疫苗接种

率已经达到 11.45%。 

 （2）美联储主席鲍威尔表示需维持耐心宽松的政策立场。美联储主席鲍威尔

在纽约经济俱乐部举行的线上活动上对美国就业状况进行了概述，他表示，需

要继续提供积极的政策支持，以解决工人面临的众多问题。鲍威尔指出，考虑

到低利率为劳动力市场带来的好处，解决就业问题将需要“耐心宽松的货币政

策”。我们认为，宽松的货币政策环境有望持续呵护全球经济复苏，目前全球

整体流动性等政策环境依然有利于风险资产。 

 （3）全球芯片缺口明显，美半导体协会致信拜登。2 月 11 日，以英特尔、高

通等美国企业为主导的美半导体协会致信拜登，要求振兴美国半导体产业，以

应对当前芯片短缺困境。我们认为，后续美国或会持续出台对半导体的振兴和

刺激政策。 

 （4）美国政府要求联邦法院暂停 TikTok 禁令。根据央视新闻消息，当地时

间 10 日，美国拜登政府要求联邦法院暂停抖音海外版 TikTok 禁令，以便重

新审查这款移动应用程序对美国国家安全的威胁。不同于特朗普政府对华一

贯强硬的态度，拜登政府上台后在不同场合都强调中美关系有合作也有竞争，

中美之间竞争或将进入全新的阶段。 

 春节期间国内重要事件回顾及点评（2 月 11 日-2 月 16 日）： 

 （1）春节档票房突破 70 亿，初一票房创下历史新高；快递业务量爆发，除

夕及初一业务量超 1.3 亿件；多地景点游客量增速同比大增。我们认为， “就

地过年”成为 2021 年春节重要特征，院线、旅游、物流、在线消费等有望实

现显著的同比回升，从而刺激一季度消费价格水平和生产出现回升。 

 （2）证监会《首发企业现场检查规定》正式发布实施，柔宇科技等 6 家企业

申请撤回上市申请文件。我们认为，IPO 行为被进一步规范，但不会显著影响

IPO 速度。据同花顺统计数据，IPO 的发审委审核通过率从 2019 年注册制落

地以来高达 93.6%，而 2016 年至 2019 年注册制前，通过率仅为 80.9%，已

经大大提升。 

 春节期间全球资产价格表现梳理：春节假期期间，全球各类资产价格表现良

好。其中美股各指数再创新高，标普 500 金融、能源和信息技术板块表现良

好；港股延续上行趋势，板块风格方面，媒体、医疗保健和能源板块表现更好。

大宗商品方面，原油价格出现明显上涨；而美 10 年期国债收益率突破 1.2%，

10 年期损益平衡通胀率持续上升，显示未来通胀可能进一步回升。 

 我们认为，节后 A 股有望延续原有上涨节奏，板块方面，继续重视轻工、通

用和专用机械设备制造、建材、化工、有色、电子、军工等中上游制造业，以

及交运、医疗服务、免税等服务消费板块的配置机会。另一方面，要时刻关注

全球通胀回升对政策带来的负面影响，从而影响风险资产的估值。 

风险提示：一、货币政策超预期收紧；二、宏观经济修复不及预期 
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春节期间国内外重要事件点评（2 月 11 日-2 月 16

日） 

国外重要事件回顾点评 

事件：海外每日新增确诊新冠病例数持续下行，疫苗接种稳步推进。（一）全球单日新增病例在 1

月 10 日创下 495 万例的新高后，持续下行，2 月 7 日，全球单日新增病例为 315 万例，与峰值相

比下降 36%左右。根据 2 月 16 日数据，各国单日新增病例数为：美国 5.7 万、英国 1.06 万、巴

西 5.5 万、俄罗斯 1.3 万、法国 1.96 万、德国 5890、日本 1297，与各国单日新增峰值比较，美

国下降 81.5%，英国下降 84.4%，德国下降 87.9%，法国下降 81.5%，俄罗斯下降 55%，日本下

降 83.5%，全球防疫形式明显转好。（二）疫苗接种情况：截止到 2 月 15 日，全球各国累计疫苗

接种量为：全球 1.78 亿、美国 5288 万、巴西 529 万、印度 872 万、俄罗斯 390 万、英国 1584

万、意大利 304 万、西班牙 256 万、德国 415 万、法国 290 万、加拿大 126 万、中国 4052 万。

全球各国 7 日平均新接种量为：美国 165.8 万、巴西 24.6 万、印度 35.5 万、英国 44.5 万、意大

利 5.9 万、德国 11.6 万、法国 10.9 万。全球各国疫苗接种率为：美国 11.45%、巴西 2.39%、俄

罗斯 1.51%、英国 22.54%、意大利 2.91%、西班牙 3.19%、德国 3.27%、法国 3.33%、加拿大

2.44%。 

我们的观点：全球来看，2021 年，全球疫苗接种覆盖范围将逐步扩大；同时，拜登政府上台之后，

对美国疫情防控采取了更为积极的措施，将会对全球经济恢复带来正面作用。此外，欧美国家消费

虽仍未明显修复，但我们从欧元区出口同比增速、欧元区产能利用率数据以及美国 PPI、出口增速

等数据可以看到，2020 年 4 季度已经出现修复，这说明全球经济生产端已经在修复。中期来看，

若疫苗接种和疫情管控顺利，那么 21 年下半年全球削减宽松的概率将会上升。 

事件：美联储主席鲍威尔表示需维持耐心宽松的政策立场。美联储主席鲍威尔在纽约经济俱乐部举

行的线上活动上对美国就业状况进行了概述，他表示，需要继续提供积极的政策支持，以解决工人

面临的众多问题。鲍威尔指出，考虑到低利率为劳动力市场带来的好处，解决就业问题将需要“耐

心宽松的货币政策”。 

我们的观点：宽松的货币政策环境有望持续呵护全球经济复苏，目前全球整体流动性等政策环境依

然有利于风险资产。根据美国供应管理协会（ISM）和 IHS Markit 的数据，美国、日本以及欧元区

制造业 PMI 自去年春季因疫情降至低点后持续回升，欧元区数据连续两月保持 55.2，同时日本制

造业 PMI 也回升至 50 左右，全球产业链逐步复苏。同时，低利率助推全球风险资产估值继续走

高，春节期间美国三大股指均创新高。 

事件：全球芯片缺口明显，美半导体协会致信拜登。当地时间 11 日，以英特尔、高通等美国企业

为主导的美半导体协会致信新任美国总统拜登，要求振兴美国半导体产业，以应对当前芯片短缺困

境。信中提到美国在芯片制造上的市占率已由 30 年前的 37%降至如今的 12%，显示出美国芯片

制造业逐渐被日韩和中国台湾企业赶超的趋势，呼吁在美政府即将施行的财政刺激政策中对半导

体行业进行补贴和税收优惠。消息一出，再次引发国内对于拜登对华为等中国高科技企业制裁之态

度的讨论。 

我们的观点：预计拜登政府将于近期发布财政刺激方案，其对半导体行业扶持力度有待进一步观测，

届时美新一届政府对科技领域布局将更加明显。 
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事件：美国政府要求联邦法院暂停 TikTok 禁令。根据央视新闻消息，当地时间 10 日，美国拜登政

府要求联邦法院暂停抖音海外版 TikTok 禁令，以便重新审查这款移动应用程序对美国国家安全的

威胁。美国司法部在向联邦法院提交的文件称，美国新政府已经开始审查这款移动应用程序，目前

不会像特朗普政府那样，要求禁止该移动应用程序。 

我们的观点：中美竞争进入新阶段，中企解禁或取决于业务范围。不同于特朗普政府对华一贯强硬

的态度，拜登政府上台后在不同场合都强调过中美关系有合作也有竞争。随着美国新任政府上台，

中美竞争将进入经济摩擦与地缘政治冲突的并行阶段。拜登政府虽然更倾向于前奥巴马政府的意

识形态立场和亚太军事同盟战略，但是否进一步解禁中国企业在美发展或取决于相关企业业务范

围是否涉及核心技术。 

国内重要事件点评 

事件：春节档票房突破 70 亿，初一票房创下历史新高；快递业务量爆发，除夕及初一业务量超 1.3

亿件；多地景点游客量增速同比大增。（一）根据猫眼数据，2 月 12 日当天电影票房超过 17 亿

元，创下中国电影史单日总票房、总人次新纪录。灯塔实时数据显示，截至 2 月 16 日晚 20 时 56

分，2021 春节档期内(2 月 11-17 日)总票房(含预售)破 70 亿元。《唐人街探案 3》以 33.6 亿暂列

春节档总票房第一，《你好，李焕英》超 22.82 亿排在第二，第三名《刺杀小说家》4.81 亿。（二）

根据国家邮政局邮政业安全中心数据显示，除夕和初一两日，全国快递处理超 13 亿件，同比增长

223％。数据显示，今年仅从 1 月 20 日“网上年货节”启动以来，到春节前全国网络零售额已超

过 5100 亿美元，全国快递业务量平均增长三成以上。1 月 1 日-2 月 7 日，2021 年以前第 100 亿

件快递诞生，仅用时 38 天。而 2019 年及 2020 年突破 100 亿件分别需用时 79 天，80 天。此前

国家邮政局市场监管司副司长边作栋表示，今年春节期间快递业务量可能达到每天 7000 万件。

（三）今年春节假期，多地迎来游客潮，因去年受疫情影响，今年实现同比多增。根据东方网消息，

春节假期前三天，上海市共接待游客 226.84 万人次。同时根据丽水日报报道，截至大年初三 15

时，浙江省重点景区游客当日累计接待量79.98万人次，同比去年初三的9.77万人次上升718.28%。 

我们的观点：消费方面，“就地过年”成为 2021 年春节重要特征，院线、旅游、物流、在线消费

等有望实现显著的同比回升，从而刺激一季度消费价格水平上升；生产方面，不考虑其他影响因素

的情况下，我们可以计算得到，在年化增速 6%，损失天数 8 天的情况下，一季度工业增加值增速

为 26%，一季度三个月份的工业增加值增速分别为 20%，62%，14%（宏观组测算），2020 年、

2019 年同期分别为-4.31%、-25.87%、-1.1%以及 6.8%、3.36%、8.5%。 

事件：证监会《首发企业现场检查规定》正式发布实施，柔宇科技等 6 家企业申请撤回上市申请文

件。柔宇科技于 2020 年 12 月 31 日向上交所递交首次公开发行股票并于科创板上市的申请文件，

2 月 9 日提出撤回申请并于次日获批。同时申请撤回 IPO 的 6 家企业中，苏州湘园新材料股份有

限公司等三家公司均为此前被抽中检查的公司。 

我们的观点：IPO 行为被进一步规范，但不会显著影响 IPO 速度。2 月 5 日晚间，证监会已发布

《监管规则适用指引——关于申请首发上市企业股东信息披露》，其中特别提到，IPO 前 12 个月

新增股东锁定期为 36 个月。新增股东锁定期延长，有利于打击 IPO“无风险套利”行为，股东也

需要承担二级市场“破发”风险，会进一步加强 IPO 市场化。 

另一方面，A 股月度 IPO 募资金额依然按照 200-400 亿左右的中枢稳定增长，目前证监会对 IPO

企业的审查依然集中于严格现场检查等注册制框架下的监管，并未出现实质性的窗口指导现象出
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现，根据同花顺统计数据，IPO 的发审委审核通过率从 2019 年注册制落地以来高达 93.6%，而

2016 年至 2019 年注册制前，通过率仅为 80.9%，已经大大提升。 

春节期间全球资产价格表现（2 月 11 日-2 月 16 日） 

股市：美股再创新高，春节一周重要股指均有所上涨 

图 1：春节期间全球各大股指表现 

 

数据来源：ifind, 东方证券研究所 

春节期间，A 股休市，美国再创新高，截至 2 月 16 日，道琼斯工业平均指数报收 31522.75 点，

涨幅 0.27%，纳斯达克综指报收 14047.499 点，涨幅 0.54%，标普 500 指数报收 3932.5901 点，

涨幅 0.58%。全球其他重要股指涨幅不一，英国富时 100 指数报收 6748.86 点，涨幅 3.44%，德

国 DAX 指数、法国 CAC40 与多伦多综指分别收涨 0.94%、2.04%与 0.19%。香港恒生指数报收

30746.66 点，涨幅 2.36%，日经 225 指数报收 30467.75 点，涨幅 3.06%。 

板块方面，美股标普 500 指数中，各个板块涨跌不一。截至 2 月 16 日收盘，金融、能源与信息技

术板块领涨，其中金融板块以 2.51%居首位。消费、房地产与公共事业板块领跌，其中公共事业以

-2.63%居末位。 

香港方面，多数板块收涨，媒体收涨 14.22%居首位，医疗保健设备与服务、能源、材料、技术硬

件与设备等板块涨幅居前。软件与服务收跌-0.9%，其余板块春节期间均飘红。 

图 2：春节期间美国标普 500 各大板块表现 
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数据来源：wind, 东方证券研究所 

 

图 3：春节期间港股各大板块表现 

 数据来源：wind, 东方证券研究所 

大宗商品：原油价格明显上涨 

图 4：春节期间全球重要大宗商品价格变化 

 

数据来源：ifind, 东方证券研究所 

大宗商品市场方面，伦敦金与纽约金分别收跌-2.91%与-2.45%，伦敦银收涨 0.22%，纽约银收跌

-0.64%。原油方面，因美国德克萨斯州遭遇严寒天气，德州又为美国最大原油生产州，引发国际油

价上升。截至 16 日收盘，美原油报收 60.15 美元，涨幅 3.03%，布伦特原油报收 63.56 美元，涨

幅 4.78% 
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