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沪深股指震荡整理，北向资金再次净卖出 
 

 

 

 

股指期货： 

1.核心逻辑：上周沪深 300指数收于 3988.60点，较前值上升 2.04%；

成交额方面上周累计成交 11179 亿元，日均成交 2236 亿元，较前值

下降 291亿元。两市融资融券余额为 14459亿元，北向资金当周净卖

出 73.22 亿元。涨幅前五的行业分别是汽车(8.44%)、综合(7.68%)、

电力设备及新能源(7.28%)、电子(5.67%)、消费者服务(4.97%)；涨

幅后五的行业分别是家电(0.02%)、农林牧渔(-0.12%)、石油石化

(-0.42%)、煤炭(-0.42%)、银行(-0.47%)。 

2.操作建议：中性操作。 

3.风险因素：稳增长政策力度不及预期、疫情发展超预期。 

4.背景分析：5月 18日，沪深三大股指早盘震荡休整为主，午后缓慢

攀升，上证指数一度收复 3100 点关口但旋即回落，宁德时代集合竞

价再次被砸。盘面上，航空运输、餐饮旅游、煤炭、CRO、房地产、

化肥农药、白酒板块调整，汽车板块冲高回落，教育、零售、半导体、

软件、纺织服装板块走强，光伏板块午后再度发力。上证指数收跌

0.25%，创业板指跌 0.16%。大市成交 0.77万亿元，上日为 0.79万亿

元。北向资金全天净卖出 22.77亿元，近 7个交易日一直处于当日流

入次日流出态势。 

 

重要消息： 

1. 国家统计局公布 4 月 70 个大中城市房价数据显示，新房价格环

比下降城市有 47 个，比上月增加 9 个；二手房价环比下降城市

有 50个，比上月增加 5个；新房价格同比下降城市有 39个，比

上月增加 10个；二手房同比下降城市有 56个，比上月增加 9个。 

2. 腾讯控股发布财报显示，一季度归母净利润 234.13 亿元，同比

下降 51%；调整后净利 255.45亿元，同比下滑 23%，为连续 3个

季度下滑；收入 1354.71亿元，同比基本持平。一季度，本土市

场游戏收入下降 1%至 330亿元，国际市场游戏收入增长 4%至 106

亿元；金融科技及企业服务业务收入增长 10%至 428 亿元；社交

网络收入增长 1%至 291 亿元。一季度末，微信及 WeChat 合并月

活账户数 12.883亿，同比增长 3.8%；QQ移动月活账户 5.638亿，

同比下降 7%。 

3. 据经济参考报，在行业有序复工复产稳步推进下，汽车产业链逐

渐恢复，板块短期表现活跃。汽车整车、汽车零部件、新能源汽
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车等多板块表现活跃。申华控股、中通客车等涨超 10%，雪龙集

团、中国重汽等涨超 6%。申万汽车板块近 5日涨幅超过 7%。 

4. 据证券时报，数据显示，当前部分投资机构已开始放慢投资节奏。

今年一季度国内股权投资数量和投资额分别同比下降 27.5%和

47.1%，投资者避险情绪升温。有机构人士认为，尽管当前出于

综合考虑放慢投资脚步，但理性、成熟的投资机构对优质项目的

渴望和布局是不会改变的，投资机构当利用投资冷静期进行深度

投研和适当布局，待低谷过去便可抢占先机。 

5. 据证券时报，新上市的两只注册制新股中科江南、普蕊斯表现抢

眼，上市首日双双大涨近 60%。从打新人气来看，创业板网上打

新有效申购户数在 4月底跌出新低后，近日小幅回升至千万户数

水平。不过，创业板 IPO公司菲菱科思最新披露的网上有效打新

户数不足 950万户，显示投资者仍然谨慎参与。 

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                 

国债期货： 

1.核心逻辑：随着稳增长信号的不断释放与复工复产的推进，宽信用

担忧有所升温。社融走弱预期已被提前计价，因此周五社融数据出炉

后现券反应不强。中美利差倒挂环境下货币政策短期内受到一定制约，

但基本面偏弱的现实仍有利于债市。当前收益率曲线较为陡峭，5 月

债市供给增加或冲击短端，可尝试多十债空二债做平收益率曲线。 

2.操作建议：多十债空二债做平收益率曲线。 

3.风险因素：通胀压力超预期，货币宽松力度不及预期 

4.背景分析：5月 18日，国债期货小幅收涨，10年期主力合约涨 0.11%，

5年期主力合约涨 0.08%，2年期主力合约涨 0.04%。Shibor短端品种

多数上行。隔夜品种上行 0.1bp报 1.326%，7天期上行 6.3bp报 1.647%，

14天期上行 5.1bp报 1.645%，1个月期下行 0.4bp报 1.941%。 

 

重要消息： 

1、 央行5月18日以利率招标方式开展了100亿元7天期逆回购操作，

中标利率 2.10%。当日 100亿元逆回购到期，完全对冲到期量。 

2、 据外汇交易中心，4月境外机构投资者共达成现券交易 10202亿

元 ，同比增加 13%、环比减少 17%，交易量占同期现券市场总成

交量的约 5%；4月境外机构投资者买入债券 4872亿元，卖出债券

5330亿元，净卖出 459亿元。 

3、 美债收益率全线下跌，3月期美债收益率跌3.57个基点报1.042%，

2年期美债收益率跌 3.3个基点报 2.68%，3年期美债收益率跌 5.4

个基点报 2.846%，5年期美债收益率跌 7.3个基点报 2.898%，10

年期美债收益率跌 10.1个基点报 2.89%，30年期美债收益率跌

11.3个基点报 3.068%。 
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免责声明： 

本报告立足于结合基本面及技术面对市场价格运行趋势及轮廓进行整体判断，提示可能存在的投

资风险与投资机会。报告中的信息均源自于公开材料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何

保证。报告仅作参考之用，在任何情况下均不构成对所述期货品种的买卖建议，我们也不承担因根据

本报告操作而导致的损失。 
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