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要点：短期市场或承压，关注权重低位布局机会
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➢ 行情回顾：
✓ 上周指数先扬后抑，周初权重股带动指数突破，沪指创下去年10月以来新高后市场连续回调，沪指回落至3301点；从市场风格表现看，偏

大盘与价值风格的上证50表现相对占优；小盘风格与成长风格跌幅较大。截至4月21日收盘，沪指周跌0.32%，沪深300、上证50、中证
500、中证1000指数分别周跌-0.76%、-0.22%、-0.52%、-0.32%

✓ 上周指数走势偏弱，期指各品种合约基差变动有所分化。IC与IM合约受雪球对冲操作影响基差上升、贴水收敛；IF、IH合约受市场情绪影
响基差小幅下降；IF、IH、IC、IM剔除分红的当季合约年化基差率分别为2.59%、4.03%、-0.63%和-2.09%

➢ 逻辑观点：
✓ 基本面回归及TMT短期性价比走低是近期市场调整的核心因素。尽管一季度整体经济数据超市场预期，但没有形成经济持续改善的有效外

推线索，弱复苏预期依然稳定且市场对国内加码刺激的预期并不高。稳增长政策前置及外需回落慢+疫后出口释放是数据保持韧性的主要
原因，但下半年支撑走弱是大概率事件，内需关键因素居民信心恢复仍是重点，而居民信心自然恢复将是一个缓慢的过程，目前有效回升
的线索仍不清晰。后续4月政治局会议政策面围绕着稳就业如何做增量布局值得观察

✓ 五一小长假即将来临，长假效应或使得微观流动性趋紧；4月以来央行政策操作逐步回归中性，公开市场操作累计净回笼流动性1.2万亿元，
节前资金面整体偏紧，叠加今年五一假期时间更长，其对于市场交易的冲击或更加显著。

✓ 今年以来，国企改革概念持续受到市场关注，4月18日，中证指数公司公告了“中证国新央企ESG成长100指数”，至此，2023年以来央
企指数已经增至7只。目前市面上共计22



第一部分行情回顾



行情回顾：指数先扬后抑，大盘价值相对占优

股指周度表现（04.17-04.21）

中信一级行业，家电、煤炭、银行等上涨，综合金融、电子等领跌

大盘价值风格一枝独秀，小盘风格与成长风格跌幅较大

中信风格中，金融>稳定>消费>周期>成长

收盘价 涨跌(%) 成交额（亿元） 换手率(%)

上证指数 3,301.26 -1.11 5,009.53 1.99

深证成指 11,450.43 -2.96 6,230.44 2.42

创业板指 2,341.19 -3.58 2,728.39 2.51

上证50 2,654.21 -0.93 715.85 1.15

沪深300 4,032.57 -1.45 3,331.24 1.58

中证500 6,250.54 -2.81 1,961.51 2.45

中证1000 6,773.51 -3.51 2,420.74 3.16
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1

截至4月23日，期指各合约基差情况（含剔除分红）

沪 深 300

合 约 到 期 日 距 离 到 期 日 最 新 收 盘 价 期 内 分 红 点 数 已 分 红 点 数 基 差 年 化 基 差 率 剩 余 分 红 点 数 基 差 （ 剔 除 分 红 ） 年 化 基 差 率 （ 剔 除 分 红 ）

IF2305 2023-05-19 25 4038.20 4.11 0.88 5.63 1.94% 3.23 8.86 3.21%

IF2306 2023-06-16 53 4031.00 23.25 0.88 -1.57 -0.26% 22.37 20.80 3.55%

IF2309 2023-09-15 144 3992.20 82.48 0.88 -40.37 -2.48% 81.60 41.24 2.59%

IF2312 2023-12-15 235 - 81.60 0.88 - - 80.72 - -

上 证 50

合 约 到 期 日 距 离 到 期 日 最 新 收 盘 价 期 内 分 红 点 数 已 分 红 点 数 基 差 年 化 基 差 率 剩 余 分 红 点 数 基 差 （ 剔 除 分 红 ） 年 化 基 差 率 （ 剔 除 分 红 ）

IH2305 2023-05-19 25 2661.40 1.68 0.00 7.19 3.76% 1.68 8.87 4.88%

IH2306 2023-06-16 53 2654.60 18.22 0.00 0.39 0.10% 18.22 18.61 4.83%

IH2309 2023-09-15 144 2623.80 72.56 0.00 -30.41 -2.84% 72.56 42.15 4.03%

IH2312 2023-12-15 235 - 72.56 0.00 - - 72.56 - -

中 证 500

合 约 到 期 日 距 离 到 期 日 最 新 收 盘 价 期 内 分 红 点 数 已 分 红 点 数 基 差 年 化 基 差 率 剩 余 分 红 点 数 基 差 （ 剔 除 分 红 ） 年 化 基 差 率 （ 剔 除 分 红 ）

IC2305 2023-05-19 25 6240.60 15.89 1.34 -9.94 -2.21% 14.55 4.60 1.08%

IC2306 2023-06-16 53 6210.20 46.72 1.34 -40.34 -4.25% 45.38 5.04 0.56%

IC2309 2023-09-15 144 6139.80 96.61 1.34 -110.74 -4.39% 95.27 -15.48 -0.63%

IC2312 2023-12-15 235 - 95.17 1.34 #N/A - 93.83 - -

中 证 1000

合 约 到 期 日 距 离 到 期 日 最 新 收 盘 价 期 内 分 红 点 数 已 分 红 点 数 基 差 年 化 基 差 率 剩 余 分 红 点 数 基 差 （ 剔 除 分 红 ） 年 化 基 差 率 （ 剔 除 分 红 ）

IM2305 2023-05-19 25 6770.20 11.48 2.43 -3.31 -0.68% 9.06 5.75 1.24%

IM2306 2023-06-16 53 6732.20 43.04 2.43 -41.31 -4.01% 40.62 -0.69 -0.07%

IM2309 2023-09-15 144 6650.00 69.97 2.43 -123.51 -4.51% 67.55 -55.96 -2.09%

IM2312 2023-12-15 235 - 67.46 2.43 - - 65.03 - -



第二部分指标观测



A股资金面

上周全A日均成交量下降1.28%，周度日均成交量为11239.97亿

截至上周四，两融日均成交规模为983.9亿元，占A股总成交额10% 上周北向资金净流入3.38亿元，较前周环比变化-44.17亿元

新成立偏股型基金29.70亿份，较前一周（21.73亿份）小幅上升
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上证50风险溢价率处于+1倍标准差附近沪深300风险溢价率处于+1倍标准差附近

中证500风险溢价率处于+1倍标准差以下 中证1000风险溢价率处于+1倍标准差以下

指数风险溢价率
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上证50股债收益差回落至-1倍标准差之下沪深300股债收益差回落至-1倍标准差之下

中证500股债收益差处于-1倍标准差之上 中证1000股债收益差处于-1倍标准差以上

指数股债收益差



第三部分本周关注



 4月14日，央行公布2023年第一季度（总第100次）货币政策委员会例会纪要。点评：对于经济形势的判断，会议传递出“外部增长放缓，国内

恢复向好”的信号；对于货币政策的基调，会议删去上期的“逆周期调节”表述，强调“搞好跨周期调节”，反映随着国内经济恢复向好，稳增

长的紧迫性有所下降。此外，对于房企，央行仍关注“有效防范化解优质头部房企风险”，同时指出“推动房地产业向新发展模式平稳过渡”；

对于平台经济，央行强调对平台经济的监管政策已稳步走向常态化

 4月17日，央行小幅加量续作MLF，中标利率2.75%，连续8个月保持不变。点评：4月央行加量平价续作MLF，反映在信贷持续多增的预期下，

央行呵护商业银行对于MLF的操作需求，延续一直以来的稳增长信号，而MLF利率连续8个月保持不变，反映央行认为目前国内市场整体利率处

于合理水平。值得注意的是，本月MLF投放量较前几个月均有所收缩，或反映央行对二季度信贷多增幅度回落的预期

 4月18日，2023年一季度GDP同比4.5%（前值2.9%）；2023年3月工业增加值同比3.9%（前值2.4%），社零同比10.6%（前值3.5%）；1-3月

固投同比5.1%（前值5.5%），其中：地产投资同比-5.8%（前值-5.7%），狭义基建投资同比8.8%（前值9.0%），制造业投资同比7%（前值

8.1%）。点评：一季度经济企稳回升，GDP增速超市场预期，主因进口跌幅更大，导致净出口超预期；地产反弹超预期。整体看，3月国内经济

继续修复。消费方面，3月消费同比增速显著提升，高于市场预期，主因低基数。投资方面，固定资产投资当月增速回落，地产投资跌幅小幅扩

大，新开工、施工增速回落，竣工增速回升；制造业投资当月同比有所回落，可能指向出口压力仍然较大；基建投资增速维持韧性。供给方面，

工业生产小幅回升，但相对偏弱；服务业继续反弹

 4月19日，国家发改委召开4月新闻发布会。点评：发改委称“一季度我国经济发展实现良好开局”，需求扩大、供给恢复、预期改善是主因，

下一步将在深入调查研究基础上，扎实做好经济运行监测、形势分析和对策研究，适时出台务实管用的政策举措，巩固拓展向好势头，推动经济

运行持续整体好转。具体到稳消费、促消费措施，当前正在抓紧研究起草关于恢复和扩大消费的政策文件，下大力气定汽车消费。此外，发改委

称将研究合理缩减外资准入负面清单；生猪价格有望逐步回升至合理区间；坚决遏制铁矿石价格的不合理上涨。

 4月20日，4月1年期与5年期以上LPR分别为3.65%与4.3%，保持8个月不变。点评：4月LPR报价不变符合预期，主因有二：一是4月MLF操作利

率未做调整，4月200亿元的净加量续作规模为今年以来最低水平；二是未来信贷多增预期叠加银行息差承压，报价行压缩LPR报价加点动力不足

本周关注
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办公地址：广州市天河区临江大道1号寺
右万科中心南塔6层

办公地址：上海市浦东新区福山路388号越秀大厦701室



地址：广州市天河区临江大道1号寺右万科南塔5/6楼，北塔30楼

网址：www.gzf2010.com.cn

广州期货股份有限公司

欢迎交流！
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