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本期观点

品种 主要逻辑 策略建议 风险提示

股指

1、宏观：A股已从情绪驱动回归基本面驱动的常态，并将进入政策的关键发
力期；近两周来疫情对经济影响较大，稳增长政策发力的必要性和紧迫性迅
速提升，多项政策组合将逐步推出，并形成合力；二季度经济将逐步修复，
A股也将逐步企稳，并进入中期上行通道。
2、市场综述：上周市场小幅回落，中证500指数相对抗跌。成交额上周成交
近0.97万亿较前周1.11万亿明显回升。从各指数强弱分布看，中证500>上证
50>沪深300。
3、资金面：3月25日，指数连续缩量下，外资跟随市场选择方向。Wind数据
显示，北向资金午后加速离场，全天净卖出31.17亿元，上周5个交易日连续
减仓累计净卖出近128亿元，2020年8月以来首次连续三周呈净卖出态势。截
至3月24日，3月18日至3月24日，周融资净买入额45.36亿元，周度投资者加
杠杆意愿有所企稳。
4、整体逻辑：近日两市的成交额持续在1万亿元下方，市场缩量整理，多空
双方情绪都比较谨慎，市场目前仍是存量资金博弈格局。上上周超跌反弹之
后情绪面近日虽有修复，但要想实现扭转尚需时日。随着上市公司一季报预
约披露时间出炉，一季报的披露将拉开帷幕。上市公司业绩情况将成为市场
关注的重心之一，市场也将进一步回归业绩基本面。目前市场处于阶段性底
部区域，下行空间已比较有限，但上行动能尚且不足，料将延续磨底格局，
以结构性机会为主。

操作上，政策底
形成，但市场底
仍然会有反复。
可以考虑在日内
回调时适量参与
4月的买看涨期
权或标的物滚动
操作，IC从估值
角度看，该标的
多头策略可重点

关注。

1）外部市场环
境；2）地缘政
治因素；4)变
异新冠病毒对
市场影响；3）

货币政策收紧。
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01 行情回顾



上周市场小幅回落，中证
500指数相对抗跌。成交额
上周成交近0.97万亿较前
周1.11万亿明显回升。从
各指数强弱分布看，中证
500>上证50>沪深300。

数据来源：Wind

周度行情回顾
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数据来源：Wind

国内数据（一）

三大指数的基延续
回升。
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数据来源：Wind

国内数据（二）

目前上证50指数PE为
10.16，沪深300指数PE
为12.15，中证500指数
PE为17.29，分别处于
历史54.93分位水平、
历史46.36分位水平以
及1.75分位水平。相比
而言，IC作为整体估值
的相对优势明显。
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数据来源：Wind

国外数据
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02 宏观分析



数据来源：Wind

国内宏观（一）
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数据来源：Wind

国内宏观（二）
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数据来源：Wind

国内宏观（三）
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数据来源：Wind

国内宏观（四）
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数据来源：Wind

国内高频数据（一）
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数据来源：Wind

国内高频数据（二）
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数据来源：Wind

国外宏观（1）
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国外宏观（2）
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03 市场情绪
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资金面：资金成本整体上行
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情绪面：做多热情持稳
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1、来自全球基金研究机构Copley Fund Research的数据显示，截至2月底，全球新兴市场基金的A
股仓位悄然新高。这说明就2022年而言，中国对于新兴市场基金还是比较有吸引力的。与此同时，
数据也显示，海外资金对于中概互联网公司的兴致回升。不过，高波动行情下，对冲持仓的头寸也
在增加。

2、本周宏观，3月31日中国3月官方非制造业PMI。中国3月官方制造业PMI。中国3月官方综合PMI。
4月1日美国非农数据。

本周市场重要信息
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