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PART 1 一周市场回顾



一周市场回顾

五一假期后，A股市场先抑后扬。美联储议息会议后美股因消化紧缩、通胀以及经济增长压力所带来的

担忧而波动加大，A股市场虽然一度跟随下跌，但盘中的韧性却在逐渐增强。上周盘中美股延续剧烈波动，

人民币汇率也曾跌破6.8，然而A股对此的反应却在逐渐钝化，振荡中枢逐渐抬升。目前上证综指已经站上20

日均线，期指标的指数中，中证500表现强于沪深300和上证50。

从上周五盘后，央行公布四月金融数据。数据显示，四月份社会融资规模增量为9102亿元、比上年同期

少增9468亿元，社融同比增速录得10.2%。分项来看，除了委托贷款、信托贷款及股票融资为新增社融带来

正贡献外，其余分项均对社融数据产生拖累，其中最主要的拖累来自于人民币贷款。四月金融数据不及预期

主要是受到国内疫情的影响，正如央行所述，四月新增贷款的同比少增反映出近期疫情对实体经济的影响进

一步显现，叠加要素短缺、原材料等生产成本上涨等因素，企业尤其是中小微企业经营困难增多，有效融资

需求明显下降的情况。由此可见，未来一段时间随着全国复工复产的推进，社融信贷数据有望重回扩张状态。

此外，在本次社融数据的沟通中，央行提到了充分发挥贷款市场报价利率改革效能，发挥存款利率市场化调

整机制作用，推动降低银行负债成本，进而带动降低企业融资成本。在此背景下，预计五月LPR大概率调降，

这也将有助于居民部门改善型住房需求回暖、并促进中长期贷款回升。



PART 2 本周市场展望



本周市场展望

议息会议后，美股因消化紧缩、通胀以及经济增长压力所带来的担忧而波动加大，十年期美债收

益率一度突破3.1%，美元指数也快速上行、创2002年以来新高。美债收益率和美元指数同涨不仅给包

括人民币汇率在内的新兴市场汇率造成一定压力，还会使得美国国内流动性和金融条件出现收紧。虽

然金融条件的紧缩有助于抑制通胀压力，但同样也会抑制需求。目前投资者对通胀、紧缩和增长的担

忧依然存在，短期不排除美股市场继续振荡调整的可能性，北上资金的流入节奏也可能因此继续放缓。

综合内外因素来看，虽然地缘政治局势的不确定性和美联储紧缩政策都可能会对A股和人民币汇率

带来扰动，但我们认为A股的走势主要取决于国内基本面演化情况。目前随着上海疫情数据的实质性好

转，如果稳增长措施落地能够有效托底经济、稳定市场预期，那么二季度大概率将迎来经济底和盈利

底，市场的信心也将随之增强。尽管市场在国内外主要矛盾的改善过程中可能存在一定反复，但我们

认为投资者不必再过度悲观。从五一假期以来盘面的情况来看，市场的韧性在慢慢增强。因此操作上，

建议投资者逢回调分批布局多单，不追高，注意风控。

风险点：美联储紧缩幅度超预期、地缘政治事件进一步恶化、中美摩擦加剧、国内稳增长力度不

及预期



PART 3 A股数据跟踪



议息会议后美股波动加大，A股先抑后扬

图1：全球主要指数表现

资料来源：同花顺iFinD，一德期货

图2：A股主要指数表现

资料来源：同花顺iFinD，一德期货
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成交额一度破万亿，两融余额有所反弹

图3：沪深300与两市成交额

资料来源：同花顺iFinD，一德期货

图4：沪深300与两融余额

资料来源：同花顺iFinD，一德期货
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沪深300指数 沪深两市成交额（亿元）
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北上资金小幅外流，新基金发行节奏缓慢

图5：沪深300与北上资金

资料来源：同花顺iFinD，一德期货

图6：每周新成立偏股型基金份额（亿份）

资料来源：同花顺iFinD，一德期货
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陆股通:当日买入成交净额(人民币) 沪深300指数
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成长板块领涨，小盘指数相对占优

图7：中信风格指数

资料来源：同花顺iFinD，一德期货

图8：申万风格指数

资料来源：同花顺iFinD，一德期货
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成长板块大幅反弹

图9：申万一级行业涨跌情况

资料来源：同花顺iFinD，一德期货
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PART 4 期指数据跟踪



贴水幅度收敛，移仓成本持平

图10：IF各合约升贴水

资料来源：同花顺iFinD，一德期货

图11：IF当月空单移仓成本

资料来源：同花顺iFinD，一德期货
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贴水幅度收敛，移仓成本略有回升

图12：IH各合约升贴水

资料来源：同花顺iFinD，一德期货

图13：IH当月空单移仓成本

资料来源：同花顺iFinD，一德期货
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贴水幅度收敛，移仓成本回落

图14：IC各合约升贴水

资料来源：同花顺iFinD，一德期货

图15：IC当月空单移仓成本

资料来源：同花顺iFinD，一德期货
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