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一周集萃-股指



要点：低位布局静待4月验证期

1

 行情回顾：
 经过两周连续回调之后，A



第一部分 行情回顾



行情回顾：市场整体震荡向上，TMT持续领涨

股指周度表现（03.20-03.24）

中信一级行业中，多数上涨，传媒、电子和计算机涨幅居前

成长风格占优

中信风格中，成长>消费>周期>金融>稳定

收盘价 涨跌(%) 成交额（亿元） 换手率(%)

上证指数 3,265.65 0.46 4,216.35 1.77



第二部分 指标观测



A股资金面

上周全A日均成交量上升13.51%，周度日均成交量为10007.65亿元

杠杆资金风险偏好回升，融资余额突破1.5万亿元，连续八周净买入 上周北向资金净流入109.50亿元

新成立偏股型基金77.85亿份，较前一周（111.28亿份）下降
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上证50风险溢价率处于+1倍标准差附近沪深300风险溢价率处于+1倍标准差附近

中证500风险溢价率处于+1倍标准差附近 中证1000风险溢价率处于+1倍标准差以上

各指数风险溢价率略有回升





第三部分 本周关注



 TMT板块在高交易热度的状态下已持续一段时间，尤其是计算机行业，周度成交额占比已连续8周处于90%历史分位数以上
 GPT爆发速度快，且C端用户体验感明显，经社交媒体大量传播后，相较于此前新能源，情绪推动更强
 两会5%经济增速目标确认后，市场基本下注经济弱复苏，市场缺乏高增速方向
 买方竞争的激烈，自2019年起，开始出现公募基金的大繁荣，2021年公募基金发行热潮结束后，一直处于存量博弈状态；

大量量化产品出世，A股趋势化交易愈发明显

TMT行业交易热度处历史高位

本周TMT板块相关行业涨幅居前，且交易热度均处于历史高位 计算机行业的交易热度已连续8 周处于历史90%分位数以上



 快速上涨后短期性价比降低，叠加4月经济及业绩验证期的到来，数字经济方向难免有波动，但中期数字经济主题行情仍有一
定演绎空间且多数机构投资者在2月开启的这轮TMT行情中得到的红利可能并不多，暂不至于出现此前类似于白酒、新能源交
易过热导致的抱团行情的瓦解
 基于周期性因素，2023年计算机等行业本身处于基本面困境反转状态，低基数下的高增是大概率，关注4月验证期复苏发

酵线索及更多可线性外推的景气方向，市场结构演绎或更加均衡

数字经济快速上涨后短期性价比降低，难免有波动，中期仍有空间

1月底至今，万得TMT指数上涨超15%，股票型基金净值明显跑输 茅指数及新能源抱团行情中，基金净值走势与市场主线相关性明显更强



美联储3月FOMC如期加息25bp， 尽管美联储给出开放式的预判，但中长期金融风险及衰退压力或制约联储货币政策紧缩空间，通胀的影响权重开始变弱，一些
表述措辞体现出加息周期没有确认结束，但可能已经临近尾段
 3月FOMC声明中删去了“持续提高目标区间将是适当的”的表述，暗示“higher for longer”的 higher 或将结束
 从为控制通胀而持续加息（“ongoing increases”）变为一些额外的政策紧缩（“some additional policy firming”）可能是合适的
 鲍威尔提出：当前已观察到“信贷紧缩”的可能性，考虑进一步加息时必须保持警惕

考虑到当前美国核心通胀仍有压力且基本面仍展现出较强韧性，3月美国服务业大幅上升也提示了通胀有再次上行的风险，不排除5月继续加息25BP可能，且年内
降息概率不大，但去年来大幅加息所积累的风险或尚未完全暴露，美国银行业流动性危机能否避免转向信用危机仍需持续关注。从另一角度而言，欧美央行在遏制
通胀的使命与防范金融危机风险二者权衡焦灼，国内资产一定程度发挥“避风港”作用
 3月19日，瑞银接管瑞信后，股权人损失62%，但AT1债权人被清零，提醒市场金融风险的传播是迅速、且非线性的
 3 月25日，德意志银行信用违约掉期 (CDS) 快速上行至204个基点，欧美银行板块继续承压，市场对银行业担忧情绪上升

美联储加息或为“强弩之末”，海外金融体系脆弱点不断承压

德意志银行5年期高等级债CDS升至200基点以上 3月美国Markit PMI超预期，银行危机影响或滞后
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办公地址：广东省深圳市福田区梅林街道梅林路
卓越梅林中心广场（南区）A座704A、705

办公地址：佛山市禅城区祖庙街道季华五路
57号2座3006室

办公地址：广东省东莞市南城街道三元路2号
粤丰大厦办公1501B

广州营业部 清远营业部 肇庆营业部 华南分公司
联系电话：020-31953184 联系电话：0763-3808515 联系电话：0758-2270761 联系电话：020-61887585
办公地址：广州市海珠区新港西路105号
大院2号1306房

办公地址：广东省清远市静福路25号金茂翰林院
六号楼2层04、05、06号

办公地址：肇庆市端州区信安五路2号华生
商住中心商业办公楼1704、1705办公室

办公地址：广州市南沙区海滨路171号南沙金
融大厦第8层自编803B

北京分公司 湖北分公司 山东分公司 郑州营业部
联系电话： 010-63360528 联系电话：027-59219121 联系电话：0531-66671202 联系电话：0371-86533821
办公地址：北京市丰台区丽泽路24号院1
号楼-5至32层101内12层1211

办公地址：湖北省武汉市江汉区香港路193号中
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办公地址：广州市天河区临江大道1号寺右
万科中心南塔6层

办公地址：广州市天河区临江大道1号寺右万
科中心南塔6层

机构事业二部 机构事业三部 广期资本管理（上海）有限公司
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广州期货股份有限公司
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