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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：中国人民银行上海总部，各分行、营业管理部，各省会（首府）
城市中心支行、副省级城市中心支行；各银保监局：为坚持房子是用来住的、
不是用来炒的定位，全面落实房地产长效机制，支持各地从当地实际出发完
善房地产政策，支持刚性和改善性住房需求，促进房地产市场平稳健康发展，
按照国务院有关部署，现就差别化住房信贷政策有关事项通知如下：一、对
于贷款购买普通自住房的居民家庭，首套住房商业性个人住房贷款利率下限
调整为不低于相应期限贷款市场报价利率减20个基点，二套住房商业性个人
住房贷款利率政策下限按现行规定执行。二、在全国统一的贷款利率下限基
础上，人民银行、银保监会各派出机构按照“因城施策”的原则，指导各省
级市场利率定价自律机制，根据辖区内各城市房地产市场形势变化及城市政
府调控要求，自主确定辖区内各城市首套和二套住房商业性个人住房贷款利
率加点下限。。
2、市场综述：上周市场企稳反弹，中证500引领三大指数。成交额依然在万
亿以内。从各指数强弱分布看，中证500>沪深300>上证50。
3、资金面：5月13日，当周北向资金累计流出73.22，本月以来持续流出。
截至5月12日，5月6日至5月12日，周融资净买入额71.08亿元，周度投资者
加杠杆意愿有所回升。
4、整体逻辑：经历了前期的震荡回调后，5月份以来A股市场逐步企稳，上
证指数重回3000点之上运行，市场信心有所恢复。截至上周五收盘，上证指
数月内累计上涨1.22%，报收于3084.28点。在此期间，大单资金、两融资金
等辗转腾挪，忙着调仓换股，对A股进行积极布局。对此，分析人士普遍认
为，目前的A股市场，“政策底”不断夯实，短期“市场底”已基本形成，
未来行情有望向中期反弹演变。

操作上，周走势
强弱上看，中证
500 >沪深300 >
上证50，可以关
注短线急跌后做
空波动率机会，
或择机轻仓布局
IC反弹。5月合
约将于本周五到
期，可以考虑不
突破的卖跨赚取
时间价值或预期

突破末日轮。

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



上周市场企稳反弹，中证
500引领三大指数。成交额
依然在万亿以内。从各指
数强弱分布看，中证500>
沪深300>上证50。
。

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）

三大指数的基差大
幅回落。
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数据来源：Wind

国内数据（二）

目前上证50指数PE为
9.64，沪深300指数PE
为11.90，中证500指数
PE为19.39，分别处于
历史41.48分位水平、
历史40.33分位水平以
及6.65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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设施建设投资:累计同比月 %
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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：资金成本整体下行
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情绪面：资金热情不高
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1、5月16日出版的第10期《求是》杂志将发表中共中央总书记、国家主席、中央军委主席习近平的
重要文章《正确认识和把握我国发展重大理论和实践问题》。
文章强调，进入新发展阶段，我国发展内外环境发生深刻变化，面临许多新的重大问题，需要正确
认识和把握。
文章指出，要正确认识和把握实现共同富裕的战略目标和实践途径。共同富裕是中国特色社会主义
的本质要求。实现共同富裕的目标，首先要通过全国人民共同奋斗把“蛋糕”做大做好，然后通过
合理的制度安排把“蛋糕”切好分好。这是一个长期的历史过程，我们要创造条件、完善制度，稳
步朝着这个目标迈进。要在推动高质量发展中强化就业优先导向，提高经济增长的就业带动力，支
持中小微企业发展，不断壮大实体经济，提高劳动者素质。发挥分配的功能和作用，处理好效率和
公平关系，构建初次分配、再分配、三次分配协调配套的基础性制度安排。完善公共服务政策制度
体系，坚持尽力而为、量力而行，重在提升公共服务水平，在教育、医疗、养老、住房等人民群众
最关心的领域精准提供基本公共服务。

2、本周宏观，5月16日，中国4月城镇调查失业率、中国1至4月全国房地产开发投资、中国1至4月
社会消费品零售总额同比、中国1至4月规模以上工业增加值同比、中国1至4月城镇固定资产投资同
比、中国4月社会消费品零售总额同比。5月20日中国5月五年期贷款市场报价利率(LPR)。

本周市场重要信息



免责声明
此报告并非针对或意图送发给或为任何就送发、发布、可得到或使用此报告而使中原期货股份有限公司违反当地的法律或法规或可致使中原

期货股份有限公司受制于的法律或法规的任何地区、国家或其它管辖区域的公民或居民。除非另有显示，否则所有此报告中的材料的版权均属中

原期货股份有限公司。未经中原期货股份有限公司事先书面授权下，不得更改或以任何方式发送、复印此报告的材料、内容或其复印本予任何其

它人。所有于此报告中使用的商标、服务标记及标记均为中原期货股份有限公司的商标、服务标记及标记。此报告所载的资料、工具及材料只提

供给阁下作查照之用。此报告的内容并不构成对任何人的投资建议，而中原期货股份有限公司不会因接收人收到此报告而视他们为其客户。

此报告所载资料的来源及观点的出处皆被中原期货股份有限公司认为可靠，但中原期货股份有限公司不能担保其准确性或完整性，而中原期

货股份有限公司不对因使用此报告的材料而引致的损失而负任何责任。并不能依靠此报告以取代行使独立判断。中原期货股份有限公司可发出其

它与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告。本报告及该等报告反映编写分析员的不同设想、见解及分析方法。为免生疑，本报告所载的观

点并不代表中原期货股份有限公司，或任何其附属或联营公司的立场。此报告中所指的投资及服务可能不适合阁下，我们建议阁下如有任何疑问

应咨询独立投资顾问。此报告并不构成投资、法律、会计或税务建议或担保任何投资或策略适合或切合阁下个别情况。此报告并不构成给予阁下

私人咨询建议。



总部地址：河南省郑州市郑东新区CBD商务外环路10号中原广发金融大厦四层 电话：4006-967-218

上海分公司：上海市自贸区福山路388号、向城路69号15层07室 电话：021-68590799

西北分公司：宁夏银川市金凤区CBD金融中心力德财富大厦1607室 电话：0951-8670121
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