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一、摘要

本周股指日度走势窄幅震荡，周内中枢整体震荡上行，符合我们周度观点。 本周信息面，主要为外部释

放信息，显示地缘政治有缓和迹象，不过由于此前市场并没有交易偏悲观的预期，叠加美股反弹，外资回

流美股，对于A股整体走势影响有限。量能方面，本周量能有所上升，不过幅度不大，不确定性仍存的状

态下，市场交易继续维持谨慎。短期股指以沪深300指数为例，运行至压力位附近，在没有实质性利多拉

升下，突破存在一定难度。

展望后市，横盘震荡格局或需地缘政治关系变化率先破局，国内政策面根据形势进行对冲，以及进行进一

步的逆周期政策加码调节操作，且后续政策工具多样，实施空间充足。在出现变局之前，当下震荡行情大

概率延续，近期对于美联储降息预期有所升温，下周将公布美国非农等就业数据，降息预期会进一步变

化，在国内降准降息多次引导的情况下，外部降息预期升温，预计对于国内流动性预期会有一定传导作

用，不过届时数据公布是在五一假期期间，影响将体现在假期之后。下周仅三个交易日，市场出于节前避

险，将维持谨慎态度，量能或继续收窄，股指走势维持窄幅震荡。

二、行情分析和策略推荐

本周股指日度走势窄幅震荡，周内中枢整体震荡上行，符合我们周度观点。 本周信息面，主要为外部释

放信息，显示地缘政治有缓和迹象，不过由于此前市场并没有交易偏悲观的预期，叠加美股反弹，外资回

流美股，对于A股整体走势影响有限。量能方面，本周量能有所上升，不过幅度不大，不确定性仍存的状

态下，市场交易继续维持谨慎。短期股指以沪深300指数为例，运行至压力位附近，在没有实质性利多拉

升下，突破存在一定难度。



本周宽基指数影响下降，一方面宽基指数成交额明显回落；另一方面两市成交额有所回暖。不过从市场表

现来看，在当前中枢附近，股指走势较为稳定，前期宽基指数支撑作用起效后，功成身退。结合期指指标

来看，市场在当前点位多空力量相对较为均衡，等待增量信息打破当下横盘震荡局面。量能本周回暖，主

要原因在于地缘政治有缓和趋势，但整体上行不多，维持在1.0-1.2万亿左右的水平，反映市场对于后续

国内外不确定性仍持观望态度为主，入场操作积极性不高；同时，也反映出，当国内外局面出现变化时，

市场并不缺流动性，但缺乏增量信息引导。

资金拉动力量下降，市场对于政策预期影响上升，但周五政治局会议召开，市场前期交易的预期行情有一

定涨幅回吐。周内从行业上涨走势来看，在美股回调，外资有一定回流美股的基础之上，科技概念有所回

落，而在预期支撑下，我们可以看到，上游资源行业、泛消费行业等顺周期行业表现相对较优，但周五政

治局会议内容公布之后，以房地产为代表的顺周期行业快速回吐前期涨幅。本次政治局会议，多次用

到“加紧”“加快”，但政策的提法变化不大。此前我们提到，自去年十一之后，市场对于政策面的预期

逐步走向平淡，在实质性利好出台前，活跃度和风险偏好均对于其变化不大，所以本次措辞上更加积极，

并未超出市场预期。除此之外，政治局会议强调“既定政策早出台早见效，根据形势变化及时推出增量储

备政策”，当下外部形势尚未形成定局，形势多变，前期所提的外部扰动将制约政策出台，这一格局或延

续。

图：行业周度涨跌幅
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资料来源：Wind 南华研究

展望后市，横盘震荡格局或需地缘政治关系变化率先破局，国内政策面根据形势进行对冲，以及进行进一

步的逆周期政策加码调节操作，且后续政策工具多样，实施空间充足。在出现变局之前，当下震荡行情大

概率延续，近期对于美联储降息预期有所升温，下周将公布美国非农等就业数据，降息预期会进一步变

化，在国内降准降息多次引导的情况下，外部降息预期升温，预计对于国内流动性预期会有一定传导作

用，不过届时数据公布是在五一假期期间，影响将体现在假期之后。下周仅三个交易日，市场出于节前避

险，将维持谨慎态度，量能或继续收窄，股指走势维持窄幅震荡。
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策略上，下周可择机布局买入宽跨式期权策略，以低成本博取假期后波动加大收益。

三、一周趣图

本周由于美元指数走弱，人民币震荡偏升值。

期指成交量加权平均升贴水走势震荡，有所回暖，反映本周情绪谨慎偏乐观。

期权隐波继续维持低位震荡，对应短期相对稳定的股指运行中枢。
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