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美债利率冲高回落，A股主要指数普涨

1.1 全球大类资产表现

资料来源：wind、一德期货

1.2 A股主要指数表现

资料来源：wind、一德期货
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两市成交额略有回落，两融余额触底回升

1.3 沪深300与两市成交额

资料来源：wind、一德期货

1.4 沪深300与两融余额

资料来源：wind、一德期货

5000

7000

9000

11000

13000

3000

3200

3400

3600

3800

4000

4200

2
0
2
3
-0

1
-0

3

2
0
2
3
-0

1
-3

0

2
0
2
3
-0

2
-1

7

2
0
2
3
-0

3
-0

9

2
0
2
3
-0

3
-2

9

2
0
2
3
-0

4
-1

9

2
0
2
3
-0

5
-1

2

2
0
2
3
-0

6
-0

1

2
0
2
3
-0

6
-2

1

2
0
2
3
-0

7
-1

3

2
0
2
3
-0

8
-0

2

2
0
2
3
-0

8
-2

2

2
0
2
3
-0

9
-1

1

2
0
2
3
-1

0
-0

9

2
0
2
3
-1

0
-2

7

2
0
2
3
-1

1
-1

6

2
0
2
3
-1

2
-0

6

2
0
2
3
-1

2
-2

6

2
0
2
4
-0

1
-1

6

2
0
2
4
-0

2
-0

5

沪深300指数 沪深两市成交额（亿元）

14000

14400

14800

15200

15600

16000

16400

16800

3000

3200

3400

3600

3800

4000

4200

2
0
2
3
-0

1
-0

3

2
0
2
3
-0

1
-1

9

2
0
2
3
-0

2
-1

3

2
0
2
3
-0

3
-0

1

2
0
2
3
-0

3
-1

7

2
0
2
3
-0

4
-0

4

2
0
2
3
-0

4
-2

1

2
0
2
3
-0

5
-1

2

2
0
2
3
-0

5
-3

0

2
0
2
3
-0

6
-1

5

2
0
2
3
-0

7
-0

5

2
0
2
3
-0

7
-2

1

2
0
2
3
-0

8
-0

8

2
0
2
3
-0

8
-2

4

2
0
2
3
-0

9
-1

1

2
0
2
3
-0

9
-2

7

2
0
2
3
-1

0
-2

3

2
0
2
3
-1

1
-0

8

2
0
2
3
-1

1
-2

4

2
0
2
3
-1

2
-1

2

2
0
2
3
-1

2
-2

8

2
0
2
4
-0

1
-1

6

2
0
2
4
-0

2
-0

1

沪深300指数 融资融券余额（亿元）



北上资金延续净流入，新基金发行处于低位

1.5 沪深300与北上资金

资料来源：wind、一德期货

1.6 每周新成立偏股型基金份额（亿份）

资料来源：wind、一德期货
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成长、高市盈率风格表现突出

1.7 行业风格指数

资料来源：wind、一德期货

1.8 规模与估值风格指数

资料来源：wind、一德期货
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TMT板块领涨，银行获外资大幅加仓

1.9 申万一级行业涨跌情况

资料来源：wind、一德期货

1.10 陆股通行业资金流向变动（周度，亿元）

资料来源：wind、一德期货
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春节假期后监管层继续释放强烈的稳预期信号，推动指数继续上行，上证综指突破3000点整数关口和半年线。笔者认

为，春节假期前后指数层面的上行，很大程度上得益于监管层强有力的稳预期信号，而非基本面的全面改善。在稳预期信

号的作用下，叠加市场在经历大幅回调后确实存在超跌反弹的需求，因此指数层面接连上涨，上证综指迎来久违的八连阳。

从基本面角度来看，由于二月部分宏观经济数据处于空窗期阶段，投资者对实际经济基本面情况并不是很容易达成一

致。例如春节假期期间良好的出行、消费数据与不甚理想的地产销售，就形成了硬币的两端。随着两会的临近，预计短期

内投资者对政策面的关注会持续升温，建议投资者重点关注今年两会GDP的增速目标和宏观政策面的定调情况。若政策力

度延续中央经济工作会议以来“适度”的定调，则市场将继续呈现结构性机会。若政策力度显著超出预期并推动经济基本

面持续回升，则指数层面有望呈现渐进式普涨的状态。

市场结构方面，春节假期期间OpenAI在Sora上的突破、英伟达的大涨，带动国内AI概念表现强势。在AI概念表现活

跃的同时，微盘股、高股息类个股也有较为突出的表现。AI概念和高股息类个股的表现，不由得令人联想到2023年上半年

中特估和TMT的“花开两朵，各表一枝”。若政策力度延续中央经济工作会议以来“适度”的定调，则结构性机会有望聚

焦在后续产业层面有持续推动力、而与宏观经济关联度相对不强的AI领域，以及高股息类个股。

操作上，目前上证综指上方面临3000点整数关口和半年线，短线或出现振荡。此外，AI概念和高股息类个股两大主线

的活跃均需资金维持，若两市成交额不能始终维持在高位，则板块轮动或将加大。

风险点：国内稳增长政策弱于预期、经济和盈利超预期回落、监管政策强于预期、地缘政治不确定性、中美摩擦进一

步加剧、美联储政策超预期收紧、海外经济衰退强于预期、海外通胀比预期更有粘性、外围市场风险（流动性冲击）等。

本周市场展望
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