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 新浪报道，国际货币基金组织首席经济学家古林查斯表示，美国劳动力市场紧张导致工资增长

需求上升，增加了工资-物价螺旋上升的风险，疫情后时代的财政支持已超过所需。 

 信通院发布的国内手机市场运行分析报告显示，今年 1~2 月，国内市场手机出货量累计 4788.6

万部，同比下降 22.6%。其中 2 月出货量达到 1486.4 万部，同比下降 31.7%，国产品牌手机出

货量为 1278.3 万部，同比下降 34.7%。 

 新浪报道，美联储埃文斯当地时间 4 月 19 日表示，支持美联储今年内加息 225 个基点。美联储

加息幅度超过 50 个基点没有任何必要。两次上调 50 个基点来帮助实现这一目标是有意义的。

对今年的加息路径感到满意，包括两次加息 50 个基点，预计年底前利率将升至 2.25%-2.5%。 

 《经济参考报》记者 19 日获悉，2022 年 4 月 1 日起实施大规模增值税留抵退税政策以来，全国

税务系统采取一系列有力措施，依法规范、高效快捷为纳税人办理留抵退税，促进政策红利直

达快享。4 月 1 日至 15 日，已有 4202 亿元留抵退税款退到 52.7 万户纳税人的账户。 
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上个交易日，A 股继续震荡市。早间三大指数小幅低开并伴随着一波短暂的上冲，随后便快速

回落翻绿，午后在延续了一段时间的探底动作后指数尾盘有一波明显的拉升反弹。其实周一美股走

弱，而昨日 A 股开盘还能有逆势上冲的动作已经属实不易了，只可惜好景不长，不少资金的畏高情

绪较重，导致价格上冲后盘面的抛压迅速加大，指数应声回落。从具体表现来看，昨天仍然是中小

盘股占优，盘面上个股表现相对坚挺，全天上涨家数超过 2500 家。三大指数中，上证 50 收跌

0.91%，沪深 300 收跌 0.76%，中证 500 收涨 0.30%。 

我们认为昨天盘面释放的几个重要信号：1. 权重股在周一的回调之后昨天依旧没有出来护盘，

只有部分周期板块勉强护住了指数。我们说最近股市在内忧外患下正面临严峻考验，而价值股是短

期市场上行的主要驱动力，因此主心骨接连消失，指数的表现自然不好看。2. 最近需要多注意的是

赛道股。昨天中小盘股虽然延续了前一天的优势，但资金做多的力量已经明显转弱，包括创业板

指、双创 50 在内的创新指数在早间冲高回落后便一蹶不振，全天维持低迷状态。我们认为目前市

场风险偏好较低，即使有短期的回温也属于超跌后的反弹，昙花一现终究不可持续，因此短期成长

类板块建议观望为主。3. 昨日两市成交量再度萎靡，说明当下市场交易寡淡，这也是市场情绪弱的

反映。缩量背景下，无论是上涨下跌都不可持续，维持结构性行情是大概率事件。 

总体来看，我们认为目前国际上的利空因素较多，受宏观政策托底的个股将会更占优，因此市

场向价值回归的趋势不会改变，建议投资者“重指数轻个股”。短期，市场震荡分化的特征还将持

续，而接下去国内疫情的发展以及相关防控措施的发展将会成为转折的关键。三大指数中，上证 50

指数与稳增长重合度最高，建议投资者短期做重点关注，中期等待风险转弱后的 IF 反超机会。 

操作建议：短期，多空博弈尚未结束，指数 30 日均线附近位置存在较大压力，建议投资者关注

“稳增长”关系度较高的 IH，中期可关注 IF 的反超机会。 
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1．宏观与股指 

图 1：10 年国债利率与沪深 300 指数  图 2：沪深 300 指数与换手率 

 

 

 

 

图 3：即期汇率与沪深 300 指数  图 4：上证 50 指数与换手率 

 

 

 
 

图 5：中美利差与沪深 300 指数  图 6：信用利差与中证 500 指数 

 

 

 
 

数据来源：wind，信达期货研究所 
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2.  波动率 

图 7：沪深 300 指数与隐含波动率  图 8：沪深 300 指数与历史波动率 

 

 

 

 

图 9：上证 50 指数与隐含波动率  图 10：上证 50 指数与历史波动率 

 

 

 

 

数据来源：wind，信达期货研究所 
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3. 资金流向 

图 11：北向累计资金流向 

 
 

图 12：北向当日资金流向 

 
 

数据来源：wind，信达期货研究所 
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4. 绝对估值 

图 13：三大指数 PE 

 
 

5. AH 股联动性 

图 14：上证 50 与恒生 AH 股溢价指数 

 
 

数据来源：wind，信达期货研究所 
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6. 基差  

图 15：IF 合约基差  图 16：IH 合约基差 

 

 

 

 

图 17：IC 合约基差  

 
 

 

数据来源：wind，信达期货研究所 
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