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 上海证券报记者昨日从南京地区多家银行了解到，近期房贷利率连续下调，首套房贷利率在

5.1%至 5.5%之间。与 3 月相比，房贷利率下降 10 至 60BP。广发银行南京某支行客户经理表

示，如果是该行优质客户，房贷利率最低可降至 5%。 

 作为半导体产业重镇，上海有 66 家半导体公司在列首批重点企业“白名单”。就复工复产最新进

展，证券时报·e 公司采访了行业上市公司代表以及配套供应商获悉，部分工作人员已经获批返

岗，重点物资物流有所改善，按下重启键。 
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上个交易日，股市暴力反弹。三大指数在外围的压制下小幅低开，随即多头便开启了试探性上

涨模式。与前一天不同的是，昨天市场的决心明显坚定了很多。盘面最初还是依靠权重股在护，期

间指数多次冲高回落，资金的承接力量依然不足。但午后，多头反攻的号角再度吹响，个股的人气

逐渐汇集，最终在多方顽强的坚持下大盘全线飘红。三大指数中，上证 50 收涨 2.00%，沪深 300 收

涨 2.94%，中证 500 收涨 3.88%。 

具体来看，昨天的这波反弹主要有几个原因：1. 近期指数急速下跌，走势已经逐渐偏离 5 日

线，而昨天的反弹较大程度上有其自身技术上的需求；2. 这两天外围的动荡还没有结束，周二美股

大跌但 A 股昨天只是小幅低开，随后便跑出了自己的独立行情。我们说现在 A 股多少有些“光脚不

怕穿鞋”的情绪在，再加上成长类板块前期遭遇重创，低位筹码吸引不少抄底资金开始入场；3. 近

期因为全球股市的都在面临较大挑战，国内政策端的利好消息推出的愈发频繁，厚积薄发共同推动

盘面上涨。 

短期，三大股指的恐慌性杀跌已经进入阶段性尾声，在经历了俄乌战争、美元飙涨以及国内 Y

情的频繁测试后，A 股的抗压性正在逐渐增强，因此利空出尽后的短线反弹还会出现。但“居安思

危，居危思安”，昨天的反弹并没有让股市的基本面发生改变，相反，前期提到的风险还在持续发

酵，我们仍然需要防范指数这两天冲高后再次回落的情况。技术上，昨天指数普遍收得一颗光头阳

线，表明多空博弈仍然在激烈的进行当中。板块方面，大金融板块在消息面与业绩的影响下连续走

弱，我们认为在市场风险明显转缓之前，盘面的上攻仍然离不开这些行业的助力，因此，阶段性的

调整后指数的震荡特征仍会持续。 

总体来说，二季度我国经济目标压力较大，预计政策端的调整动作只增不减。目前，伴随着美

元走强，资源类商品价格上涨带来的成本压力预计转弱，后期建议投资者关注自下而上的板块机

会，尤其是疫情问题缓和后消费类板块的复苏情况。三大股指中，上证 50 指数已经连续两个月跑

赢沪深 300 与中证 500 指数，加上其成分股中金融、消费的占比较大，预计上证 50 指数将率先见

底，建议投资者重点关注 

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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