
总
量
研
究 

宏
观
策
略
日
报 

 

证券研究报告 HTTP://WWW.LONGONE.COM.CN 请务必仔细阅读正文后的所有说明和声明 

 

 

 

[Table_Main] 
2023年3月28日  

 [Table_NewTitle] 工业企业利润增速回落，但可能已接近拐
点 

——宏观策略日报20230328 
 

 

[Table_Authors] 证券分析师： 

刘思佳 S0630516080002 

liusj@longone.com.cn 

证券分析师： 

王洋 S0630513040002 

wangyang@longone.com.cn 

证券分析师： 

胡少华 S0630516090002 

hush@longone.com.cn 

证券分析师： 

姚星辰 S0630523010001 

yxc@longone.com.cn 
 
 

 

 

 
 

[table_main] 

重要资讯 

➢ 1.工业企业利润增速回落，但可能已接近拐点。3月27日，统计局发布2023年1-2月工业企

业利润数据。1-2月，规模以上工业企业利润总额累计同比-22.9%，前值-4.0%工业企业利

润增速再次探底有多方面的原因，现阶段的底部运行，或将意味着一季报企业利润增速可

能难以整体超预期。往后看，基数、PPI、开工率、需求等因素的影响预计都偏正面，这也

意味着企业利润增速大概率已见底，未来回升的斜率仍有待观察，但总体从趋势上来说对

权益市场来说影响偏正面。 

➢ 2.减税降费措施进一步完善。3月27日，财政部、税务总局发布关于小微企业和个体工商

户所得税优惠政策公告，以及进一步完善研发费用税前加计扣除政策的公告。对小型微利

企业年应纳税所得额不超过100万元的部分，减按25%计入应纳税所得额，按20%的税率

缴纳企业所得税。对个体工商户年应纳税所得额不超过100万元的部分，在现行优惠政策

基础上，减半征收个人所得税。企业开展研发活动中实际发生的研发费用，未形成无形资

产计入当期损益的，在按规定据实扣除的基础上，自2023年1月1日起，再按照实际发生额

的100%在税前加计扣除；形成无形资产的，自2023年1月1日起，按照无形资产成本的

200%在税前摊销。 

市场情况： 

➢ 北向资金净流出。3月27日，北向资金全天小幅净卖出6.94亿元，连续两日流出。净买入

额居前三的是长电科技、宁德时代、兖矿能源，分别获净买入3.41亿元、3.09亿元、2.71

亿元。净卖出额居前三的是工业富联、东方财富、同花顺，分别遭净卖出6.28亿元、3.5亿

元、2.22亿元。 

➢ 欧美股市涨跌不一。3月27日，道琼斯工业平均指数上涨0.60%；标普500指数上涨0.16%；

纳斯达克指数下跌0.47%。欧洲股市，法国CAC指数上涨0.90%；德国DAX指数上涨1.14%；

英国富时100指数上涨0.90%。 

➢ 风险提示：1）疫情超预期影响；2）海外局势变化超预期。 
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1. 宏观要点 

工业企业利润增速回落，但可能已接近拐点 

3 月 27 日，统计局发布 2023 年 1-2 月工业企业利润数据。1-2 月，规模以上工业企业

利润总额累计同比-22.9%，前值-4.0%。 

利润增速回落在预期之内。从我们测算的当月同比角度来看，1-2 月工业企业利润增速

较去年 12 月回落 14.6 个百分点，表现较弱。环比 29.4%，低于近 5 年（剔除 2020 年）32%

的平均水平，明显低于 2022 年以及 2021 年同期的 57.7%和 57.5%。1 月疫情达峰，提前

回乡对企业的开工均有一定影响了；节后工业生产恢复并没有显示出明显的超季节性，同时

需求恢复速度要慢于生产；叠加去年同期就地过年导致节后开工较快形成的高基数，利润增

速回落在预期之内。 

工业企业利润增速再次探底有多方面的原因，现阶段的底部运行，或将意味着一季报企

业利润增速可能难以整体超预期。往后看，基数、PPI、开工率、需求等因素的影响预计都

偏正面，这也意味着企业利润增速大概率已见底，未来回升的斜率仍有待观察，但总体从趋

势上来说对权益市场来说影响偏正面。 

 

减税降费措施进一步完善 

3 月 27 日，财政部、税务总局发布关于小微企业和个体工商户所得税优惠政策公告，

以及进一步完善研发费用税前加计扣除政策的公告。对小型微利企业年应纳税所得额不超过

100 万元的部分，减按 25%计入应纳税所得额，按 20%的税率缴纳企业所得税。对个体工

商户年应纳税所得额不超过 100 万元的部分，在现行优惠政策基础上，减半征收个人所得

税。企业开展研发活动中实际发生的研发费用，未形成无形资产计入当期损益的，在按规定

据实扣除的基础上，自 2023 年 1 月 1 日起，再按照实际发生额的 100%在税前加计扣除；

形成无形资产的，自 2023 年 1 月 1 日起，按照无形资产成本的 200%在税前摊销。 
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2.A 股市场评述 

上交易日上证指数回落收阴，目前技术条件尚未明显向好 

上一交易日上证指数延续回落，收盘下跌 14 点，跌幅 0.44%，收于 3251 点。深成指、

创业板延续小幅收红，主要指数仍呈分化。 

上交易日上证指数低开向下，一度跌落到 60 日均线之下，午后震荡反弹，指数收小实

体阴 K 线收下影线，但指数未能收复 5 日均线，并收于前期上升通道下轨支撑位之下，前期

上升通道下轨转化为压力。昨日量能明显放大，大单资金净流出超 121 亿元，金额仍然较

大，指数日线 MACD 仍未金叉，60 分钟 MACD 死叉成立，短线指数技术条件尚未明显向

好，仍或延续震荡态势。隔夜欧美股市纷纷收涨，关注上证指数能否有所提振。 

上证周线收星 K 线，收于 10 周及 5 周均线之下 ，指数周 MACD 虽尚未死叉，但周

KDJ 死叉仍无修复迹象。指数上方有 5 周及 10 周均线压力，下方有 60 周及 20 周均线支

撑，短线指数或呈区间震荡态势。 

上交易日深成指、创业板双双收涨，深成指再收星 K 线，收盘上涨 0.12%，仍收于 60

日均线与 30 日均线的压力位之下。创业板表现略强，收盘收阳 K 线，上破其 20 日均线，

但仍受阻于 30 日均线压力位。目前两指数量能放大，日线 KDJ、MACD 金叉延续，日线指

标尚未明显走弱。但压力位附近，多空仍或延续争斗，指数或延续震荡。 

上交易日同花顺行业板块中，收红板块占比 38%，收红个股占比 39%，涨超 9%的个股

72 只，强势个股明显增多。跌超 9%的个股 8 只。总体来看上交易日行情延续不振。 

在同花顺行业板块中，医疗服务板块涨幅居首，收盘上涨 3.16%。其次，计算机应用、

通信设备、通信服务等板块，以及景点及旅游、酒店及餐饮、电子化学品、自动化设备、医

疗器械等板块收涨居前。 

具体看各板块。医疗服务板块，昨日收盘上涨 3.16%，在同花顺行业板块中涨幅居首。

指数一举上破 30 日均线及 60 日均线压力位，量能明显放大，大单资金净流入超 10.7 亿元，

日线 MACD 金叉刚刚成立，指数日线技术条件有所向好，仍或有震荡盘升动能。但指数周

线技术条件尚未明显向好，最近两周指数明显有大单资金介入迹象，是向好之处，但周 MACD

呈死叉状态，指数上方有 10 周均线及 90 周均线压力需要突破。目前指数日线与周线尚未

形态向好共振。体现在板块中，板块内个股有可能分化，观察宜以技术条件向好的个股为重

点。 

景点及旅游板块，上交易日收盘上涨 1.76%，在同花顺行业板块中涨幅居前。指数近日

表现活跃，来到日线均线体系之上，量能温和放大，大单资金目前净流入不理想，仍需后市

补充。但日线 MACD 金叉向好，短线仍或有震荡盘升动能。可在震荡中观察。 
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3.市场数据 

表1  市场表现 

2023/3/27 名称 单位 收盘价 变化 

资金 

融资余额 亿元,亿元 15073 22 

北向资金 亿元 -6.94 / 

南向资金 亿港元 42.64 / 

逆回购到期量 亿元 300 / 

逆回购操作量 亿元 2550 / 

国内利率 

1 年期 MLF % 2.75 / 

1 年期 LPR % 3.65 / 

5 年期以上 LPR % 4.3 / 

DR001 %,BP 1.0092 -26.05 

DR007 %,BP 2.0561 35.79 

10 年期中债到期收益率 %,BP 2.87 1.62 

国外利率 
10 年期美债到期收益率 %,BP 3.5300 15.00 

2 年期美债到期收益率 %,BP 3.94 18.00 

股市 

上证指数 点,% 3251.40 -0.44 

创业板指数 点,% 2398.02 1.17 

恒生指数 点,% 27476.87 0.33 

道琼斯工业指数 点,% 32432.08 0.60 

标普 500 指数 点,% 3977.53 0.16 

纳斯达克指数 点,% 11768.84 -0.47 

法国 CAC 指数 点,% 7078.27 0.90 

德国 DAX 指数 点,% 15127.68 1.14 

英国富时 100 指数 点,% 7471.77 0.90 

外汇 

美元指数 /,% 102.8594 -0.26 

美元/人民币(离岸) /,BP 6.8827 135.00 

欧元/美元 /,% 1.0795 0.31 

美元/日元 /,% 131.68 0.71 

国内商品 
螺纹钢 元/吨,% 4105.00 0.49 

铁矿石 元/吨,% 873.50 2.16 

国际商品 

COMEX 黄金 美元/盎司,% 1952.40 -1.44 

WTI 原油 美元/桶,% 72.81 5.13 

布伦特原油 美元/桶,% 77.76 4.25 

LME 铜 美元/吨,% 8989.00 0.49 

资料来源：同花顺，东海证券研究所 
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4.板块及个股表现 

表2  行业涨跌幅情况 

 行业涨跌幅前五 

行业 涨幅前五（%） 行业 跌幅前五（%） 

出版 3.71 专业工程 -2.13 

数字媒体 3.47 水泥 -2.11 

风电设备 3.36 装修建材 -1.80 

家电零部件Ⅱ 3.31 半导体 -1.78 

软件开发 3.11 房地产服务 -1.75 

资料来源：同花顺，东海证券研究所 

 

表3  A 股市场涨跌幅前五 

A 股市场涨幅前五 

股票 收盘价（元） 
涨跌幅（%） 

1 日 5 日 年初至今 

成都先导 20.99 20.01 19.06 55.71 

晶瑞电材 23.15 20.01 19.08 57.70 

华大基因 75.83 20.00 27.92 46.70 

创业黑马 37.14 20.00 30.54 122.13 

线上线下 42.6 20.00 23.80 53.57 

A 股市场跌幅前五 

股票 收盘价（元） 
涨跌幅（%） 

1 日 5 日 年初至今 

聚光科技 25.93 -10.49 -13.74 -23.51 

诺普信 7.25 -10.05 -10.49 37.57 

盛通股份 6.45 -10.04 0.78 25.00 

鸿合科技 35.31 -9.95 -3.31 49.94 

财信发展 6.53 -9.93 0.46 21.60 

资料来源：同花顺，东海证券研究所 
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一、评级说明 

 评级 说明 

市场指数评级 

看多 未来 6个月内沪深 300指数上升幅度达到或超过 20% 

看平 未来 6个月内沪深 300指数波动幅度在-20%—20%之间 

看空 未来 6个月内沪深 300指数下跌幅度达到或超过 20% 

行业指数评级 

超配 未来 6个月内行业指数相对强于沪深 300 指数达到或超过 10% 

标配 未来 6个月内行业指数相对沪深 300 指数在-10%—10%之间 

低配 未来 6个月内行业指数相对弱于沪深 300 指数达到或超过 10% 

公司股票评级 

买入 未来 6个月内股价相对强于沪深 300 指数达到或超过 15% 

增持 未来 6个月内股价相对强于沪深 300 指数在 5%—15%之间 

中性 未来 6个月内股价相对沪深 300 指数在-5%—5%之间 

减持 未来 6个月内股价相对弱于沪深 300 指数 5%—15%之间 

卖出 未来 6个月内股价相对弱于沪深 300 指数达到或超过 15% 
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