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A股持续缩量，4月18日仅有0.91万亿元，显示抛盘已枯
竭
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美国在股债汇三杀压力下，对等关税缓和，纳指大幅反弹
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本期分析
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市场观点

政治局会议决定，要加紧实施更加积极有为的宏观政策，用好用足更加积极的财政政策和适度宽松
的货币政策。加快地方政府专项债券、超长期特别国债等发行使用。兜牢基层“三保”底线。适时降
准降息，保持流动性充裕，加力支持实体经济。创设新的结构性货币政策工具，设立新型政策性金
融工具，支持科技创新、扩大消费、稳定外贸等。强化政策取向一致性。加快构建房地产发展新模
式，加大高品质住房供给，优化存量商品房收购政策，持续巩固房地产市场稳定态势。持续稳定和
活跃资本市场。
 
中国人民银行坚定支持中央汇金公司加大力度增持股票市场指数基金，并在必要时向中央汇金公司
提供充足的再贷款支持，坚决维护资本市场平稳运行。央行为国家队增持提供了近乎无限的流动性，
央企使用股票回购增持再贷款购买权益资产，属于基础货币投放的新型方式。
       
交易策略：
股指期货方向交易：市场持续缩量，显示抛盘已枯竭，市场等待更多的积极信号。股指中长期看多，
淡化短期波动。股指期货远月合约持续收贴水。
股指期权交易：市场横向整理，等待向上突破，再进行股指深虚值看涨期权买入操作。
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政治局会议--加紧实施更加积极有为的宏观政策

我国经济持续回升向好的基础还需要进一步稳固，外部冲击影响加大。要强化底线
思维，充分备足预案，扎实做好经济工作。
 
统筹国内经济工作和国际经贸斗争，坚定不移办好自己的事，坚定不移扩大高水平
对外开放，着力稳就业、稳企业、稳市场、稳预期，以高质量发展的确定性应对外
部环境急剧变化的不确定性。
 
要加紧实施更加积极有为的宏观政策，用好用足更加积极的财政政策和适度宽松的
货币政策。加快地方政府专项债券、超长期特别国债等发行使用。
 
适时降准降息，保持流动性充裕，加力支持实体经济。创设新的结构性货币政策工
具，设立新型政策性金融工具，支持科技创新、扩大消费。
 
要提高中低收入群体收入，大力发展服务消费，增强消费对经济增长的拉动作用。
尽快清理消费领域限制性措施，设立服务消费与养老再贷款。加大资金支持力度，
扩围提质实施“两新”政策，加力实施“两重”建设。
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政治局会议--加紧实施更加积极有为的宏观政策

培育壮大新质生产力，打造一批新兴支柱产业。持续用力推进关键核心技术攻关，
创新推出债券市场的“科技板”，加快实施“人工智能+”行动。
 
加快全国统一大市场建设，扎实开展规范涉企执法专项行动。加大服务业开放试点
政策力度，加强对企业“走出去”的服务。同国际社会一道，积极维护多边主义，
反对单边霸凌行径。
 
继续实施地方政府一揽子化债政策，加快解决地方政府拖欠企业账款问题。加力实
施城市更新行动，有力有序推进城中村和危旧房改造。加快构建房地产发展新模式，
加大高品质住房供给，优化存量商品房收购政策，持续巩固房地产市场稳定态势。
 
持续稳定和活跃资本市场。
 
要着力保民生。对受关税影响较大的企业，提高失业保险基金稳岗返还比例。健全
分层分类的社会救助体系。
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各种增量资金持续加仓ETF

据Choice测算，截至4月18日，ETF总规模达到4.01万亿元。其中，权益类ETF规模
合计超过3.3万亿元，占比超过八成。
 
至4月18日，4月7日以来，权益类ETF净申购额超过2300亿元。
 
在市场震荡之时，ETF成交频放量，长线资金买入信号更加显著，对于稳市场、稳
预期具有重要作用。
 
千亿级权益类ETF频现。截至4月18日，华泰柏瑞沪深300ETF规模为3757.12亿元，
这也是目前国内规模最大的ETF。
 
指数投资生态越来越完善，大量原本未参与指数投资的个人投资者和机构投资者开
始使用指数化投资工具。

10



3月中国出口金额3139亿美元，当月同比大增12.4%
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3月社消商品零售当月值为3.67万亿元，当月同比增5.9%

12



3月制造业固投当月值为2.61万亿元，当月同比增9.2%
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3月基建投资当月值为2.47万亿元，当月同比增速为12.6%
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3月房屋新开工面积、商品房销售面积当月值已趋于稳定
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3月工业增加值环比增0.44%，累计同比6.5%，增速加快
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3月钢材产量高达1.34亿吨，创新高，反映钢材深加工放量
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3月乙烯产量当月值为318.9万吨，创下历史新记录
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3月化纤产量大增至771万吨，创新高，当月同比增11.4%
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3月空调产量当月值为3371万台，创下历史新记录
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3月风电发电量、太阳能发电量双双创出历史新高
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3月工业机器人产量6.19万台，历史次高，当月同比增22%
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3月集成电路产量当月值为419亿块，历史次高
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3月美国零售和食品销售额环比劲增1.4%，显示消费旺盛
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2月美国商品进口金额3289亿美元，次高，同比增18.8%

来源:wind,格林大华 来源:wind,格林大华
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2月美国消费品进口金额当月值为806亿美元，创历史新高，
当月同比增速为24.5%，消费品需求旺盛 

来源:wind,格林大华 来源:wind,格林大华
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2月美国中间品进口金额当月值为862亿美元，仅低于1月，
当月同比增速为56.6%，显示美国制造业因关税困扰，大规
模进口中间品囤货 

来源:wind,格林大华 来源:wind,格林大华
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2月美国资本品进口金额当月值为893亿美元，再创历史新
高，当月同比增速为18.2%，显示美国制造业加速回流，美
国“再工业化”提速

来源:wind,格林大华 来源:wind,格林大华
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2月美国商品贸易逆差为1469亿美元，仅低于1月的历史记
录，当月同比增速为57.2% 

来源:wind,格林大华 来源:wind,格林大华
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美国2月职位空缺数756万个，上升20万个；2月主动辞职
率为2%，显示美国劳动力市场趋于紧张 

来源:wind,格林大华 来源:wind,格林大华
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2月美国批发商、制造商库存同比增速延续主动补库存
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策略建议
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等待横盘整理结束，中长期看多，淡化短期波动
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市场横盘，股指期货远月合约有望持续收贴水
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暂缓股指远月深虚值看涨期权操作，等待市场向上突破
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风险提示

 
 
1、财政政策低于预期
 
2、货币政策低于预期
 
3、海外需求变化
 
4、资金流向变化
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