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题目：指数共振 后市可期

一、上周市场概况

上周行业板块涨幅居前的有传媒、电子、计算机、通信、电力设备等；行业板块跌幅居前的有钢铁、建筑装饰、

石油石化、交通运输、公用事业等。上周行业板块主力资金净流入居前的有计算机、电子、传媒、通信、电力设备等；

行业板块主力资金净流出居前的基础化工、交通运输、石油石化、公用事业、煤炭等。

上周上证指数沿着 5 日均线震荡上行，依然保持在箱体内运行，量能较温和，指标偏弱势；中小创新指数表现强

劲，连续上涨，且呈现放量上行的趋势；创业板指数在周线七连阴之后，受 250 周线及去年四季度低点支撑迎来了超

跌反弹，成交量明显放大，创业板 5 日线拐头向上与 10 日线形成金叉，且重新站上 20 日均线。春节之后，近两个月

存量博弈特征比较明显，计算机、人工智能等科技方向持续走强，而消费、医药、新能源板块持续下跌，与此同时，

创业板指数也持续下行，市场整体赚钱效应不佳；随着创业板指数企稳反弹，加之两市成交量连续两日突破万亿，市

场的赚钱效应有望回升，前期大跌的板块也有望迎来修复。从北向资金流向来看，上周累计净买入 109.50 亿元，其

中沪股通净买入 48.83 亿元，深股通净买入 60.67 亿元。
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二、宏观部分

事件：财联社 3 月 21 日电，海关总署、财政部、税务总局联合发布《关于增加海南离岛免税购物“担保即提”

和“即购即提”提货方式的公告》，从 4月 1日起新增“担保即提”和“即购即提”两种提货方式。

评论： “担保即提”提货方式适用于离岛旅客每次离岛前购买单价超过 5 万元（含）的免税品，离岛旅客除支

付购物货款外，在向海关提交相当于进境物品进口税的担保后可现场提货，但不得在岛内使用。“即购即提”提货方

式适用于离岛旅客每次离岛前购买清单所列示的 15 种、单价不超过 2 万元（不含）的免税品，但同时需满足每人每

类免税品限购数量的要求；离岛旅客支付货款后可现场提货，离岛环节海关不验核实物。公告还明确提出，采用以上

两种方式购买的免税品属于消费者个人使用的商品，不得再次销售，30 日内需离岛。意图比较明确，一方面是限制

代购，增加消费的便利性；一方面是促进旅游消费，所涉及的 15 类免税品主要为旅行用品，或许可以打开免税增量

市场空间。今年是扩大内需战略的开局之年，从前两个月的数据来看，消费复苏的进展略不及预期，基础消费恢复较

快，可选消费恢复偏慢。近期工信部在分析一季度工业经济运行形式中也强调，要着力稳住汽车、消费电子等大宗消

费，努力扩大家电、家居、绿色建材等消费；部分地区也出台了一些消费的补贴措施。随着未来居民的负债结构持续

改善，可选消费的恢复进度或逐步加快。从近期二级市场的反馈看，大部分消费细分方向走势相对疲软，仅消费电子

板块由于叠加了科技的属性表现相对较好。消费板块经历了一个多月的下跌之后也不宜悲观了。
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三、国际方面

事件：3月 23 日，美联储宣布加息 25 个基点，将联邦基金利率目标区间上调至 4.75%-5%，为 2007 年 10 月以来

的最高水平，这也是自 2022 年 3 月以来第九次加息。

评论：总体来说，美联储 3月加息 25 个基点符合预期。虽然近期美国部分中小银行因流动性不足出现倒闭的现

象，这种事件在美国历史上经常会有，美国应对此类事件的经验还是很丰富的，只要大银行没有出现问题，都很难阻

止美联储 3 月加息，毕竟银行业的危机只是美联储考虑的其中一个方面，另外就业情况也是一个重要的指标，从此前

的数据看就业和经济都还相对稳定。最重要的还是控制核心通胀到 2%的目标，由于美国 2 月份通胀数据超出预期，

更加坚定了 3月加息的概率。加息 25 个基点也是最为折中的加法，毕竟现在处于加息的尾声阶段，加一次就少一次。

按照美联储点阵图可以看出，今年的利率中枢为 5.1%，约 40%的成员认为加息目标是到 5.25%，也就是大概率还有一

次加息的可能，最快今年底、最迟明年会转为降息，到明年年底累计降息幅度大概为 80-100 个基点。在美联储声明

当中也有一句话可以看出加息即将进入尾声，此前 1 月份的表述是“预计持续加息是合适的”，这次变成“预计一些

额外的政策紧缩可能是合适的”。虽然此后鲍威尔发言偏鹰派，但是股市和汇率都还相对稳定。我们看到，近期人民

币汇率稳定在 6.8-7 之间，汇率的稳定有利于股市的稳定，即便是年底美联储没有降息，以中国今年经济的大幅增长

也有利于人民币的升值。前不久，国外知名投行进一步上调中国 2023 年经济增长预期，相应的，近 10 个交易日北向

资金也是累计净买入 257 亿元。对于今年的 A股市场依然维持乐观。

四、事件快讯

事件：财联社 3 月 24 日电，晶瑞电材公告，参股子公司湖北晶瑞拟通过增资扩股方式引入战略投资者，国家集

成电路产业投资基金二期增资 1.6 亿元，增资完成后，大基金二期持有湖北晶瑞 23.05%的股权。

评论：这是国家大基金二期今年出手增资的第二家芯片公司，在 1月底的时候国家大基金二期出资约 129 亿元增

资长江存储，按照以往的经验看，不排除后期大基金还会有其他增资的动作。今年以来，计算机、人工智能板块持续

大涨，近期尤其凌厉，原因是持续的事件催化，国内外掀起一股人工智能热潮，不少机构认为今年是科技大年，集成

电路、芯片也逐步成为市场热议的话题。3 月中旬以来，累计有 5家芯片公司发布公告称国家集成电路基金拟减持计

划。3 月 15 日万业企业公告大基金拟减持 1%，次日股价大跌超 7.5%；3 月 16 日长川科技公告大基金拟减持 2%，当

日股价下跌 11%；3 月 17 日国科微公告大基金拟减持 2%，次日股价大跌 8.85%，随后收复；3 月 23 日国科微公告大

基金拟减持 2.5%、景嘉微公告大基金拟减持 2%，并未出现大跌。可见，大基金减持对股价的情绪影响在减弱，相反，

大基金二期增持这种正面的影响可能会更大。半导体被卡脖子最严重的就是关键材料和设备领域，此次，大基金增资

的湖北晶瑞就是生产半导体材料的一家公司。近期，从国家高层、国资委等领导的表述也可以看出，更大力度支持集

成电路的发展已是大势所趋，有了政策的引导，加上资金的支持，同时再带动产业资本的投资，通过人才支持、财税

补贴等多种方式，半导体国产替代进程或进入加速阶段。相关板块或迎来一定的投资潜力，比如芯片、电子类的 ETF。
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