
 

市场有风险，投资需谨慎                          第 1 页 研究创造价值 

 

研
究

所
 

国
都

证
券

 
证

券
研

究
报
告

 
 

 
 

 
 

 
 

 

   

[table_main] 晨会报告 

[table_reportdate] 
晨会报告 

2023 年 04 月 18 日 
  

 

晨会报告   

国都证券研究所晨报 20230418 

[table_news] 

【财经新闻】 
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昨日市场 

[table_yesmarket] 指数名称 收盘 涨跌% 

上证指数 3385.61  1.42  

沪深 300 4149.38  1.40  

深证成指 11855.48  0.47  

中小综指 12461.85  0.12  

恒生指数 20782.45  1.68  

恒生中国企业

指数 7056.16  2.05  

恒生 AH 股溢

价指数 138.69  -0.17  

标普 500 4151.32  0.33  

纳斯达克综指 12157.72  0.28  

资料来源：ifind 
 
[table_aindustry]  [table_Global] 全球大宗商品市场 

商品 收盘 涨跌 

纽约原油 80.95  -2.09  

纽约期金 2007.50  -0.51  

伦敦期铜 8955.00  -0.98  

伦敦期铝 2372.50  -0.73  

波罗的海

干散货 1412.00  -1.60  
 

 资料来源：ifind 
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[table_content] 
【财经新闻】 

 证券日报头版评论：A 股总市值第一之争的三点启示 

 4 月 17 日，A 股掀起总市值第一之争，其背后反映的是哪个行业、哪类公司在中国特色估值体系建设中的位置之争。①首先，

在中国特色估值体系建设中，要体现“科技是第一生产力”。今后一段时期，在体现消费的基础性作用的同时，科技强国战略将在

A 股市场上表现得更加充分。中国特色估值体系建设，需要消费和科技进行支撑，而现在要做的就是重估科技股价值，而消费股

也应该适时增强自身科技属性。②其次，在中国特色估值体系建设中，科技企业要发挥引领作用。中国移动股价的抬升并非偶然。

三大电信运营商既有数字经济做支撑，又有中国特色估值体系建设烘托，受到市场追捧就成为一种必然。③再次，在中国特色估

值体系建设中，要强化“高水平科技自立自强”。加快实现高水平科技自立自强，是时代赋予 A 股市场的历史使命，也是中国特色

估值体系的重要组成部分。（新浪财经） 

 

 巩固经济升势 4 月到期 MLF 获超额续做 

人民银行 4 月 17 日开展 1700 亿元 1 年期中期借贷便利（MLF）操作，超过本月 1500 亿元的到期规模，实现超额续做；中标利

率与前次持平，为 2.75%。人民银行当日还开展了 200 亿元 7 天期逆回购操作，中标利率也与前次持平，为 2.00%。专家认为，

人民银行继续超额续做到期 MLF，但适量缩减了资金投放规模，在补充中长期流动性、平抑 4 月税期高峰等因素扰动的同时，

也避免流动性过度，为经济恢复发展创造松紧得宜、稳健中性的货币金融环境，保持信贷合理增长、节奏平稳。 (中证报) 

 

 经济日报：着眼长远提振外贸预期 

 经济日报文章称，必须着眼长远，提振外贸发展良好预期，引导外贸相关主体正确认识我国外贸发展的基本面，理性判断外贸

发展具备的综合优势和长期基础，采取科学合理的行为。要以建设更高水平开放型经济新体制为目标，持续打造一流外贸营商环

境，以自由贸易试验区和自由贸易港建设为契机，针对外贸关键领域深化体制机制改革，全面落实改革措施，推动外贸自由化便

利化，切实转变政府职能，建设服务型政府，打造公开透明、公平竞争、开放创新的外贸环境。同时，推动外贸主体形成对未来

发展空间和发展机会的积极认知，提振发展预期，激活外贸动能。（新浪财经） 

 

【行业动态与公司要闻】 

 DeepMind CEO：AI 未来也许会拥有自我意识 

谷歌母公司 Alphabet 旗下 AI 实验室 DeepMind 的 CEO 戴密斯·哈萨比斯（Demis Hassabis）近日在接受采访时表示，未来有

一天也许 AI 能拥有自我意识。哈萨比斯认为：“意识到底是什么？至今哲学家并没有给出明确的定义，如果指的是自我意识或者

诸如此类的东西……那么未来一天也许 AI 也会拥有。”哈萨比斯相信 AI 是人类有史以来最重要的发明。但消费者是否会轻易适

应 AI 呢？哈萨比斯回应称：“我们是拥有无限适应能力的种族。”他举了人类快速适应智能手机的例子来证明。在哈萨比斯看来，

AI 会是另一个与智能手机类似的案例。（新兰财经） 

 成品油价迎来年内最大涨幅，加满一箱油需多花 21.5 元 

中国国家发改委 17 日消息称，根据近期国际市场油价变化情况，按照现行成品油价格形成机制，自 2023 年 4 月 17 日 24 时

起，国内汽、柴油价格每吨分别提高 550 元(人民币，下同)和 525 元。调价落地后，国内零售环节 95 号汽油价格将全面重返(每

升)“8 元时代”。卓创资讯成品油分析师孟鹏指出，此番成品油零售价格上调政策落实后，居民消费用油成本将会增加。以油箱容

量在 50 升的家用轿车为例，加满一箱 92 号汽油将较之前多花 21.5 元。以月跑 2000 公里，百公里油耗 8 升的小型私家车为例，

到下次调价窗口开启之前的时间内，消费者用油成本将增加 25 元左右。（中新网） 

【国都策略视点】 

 策略观点：指数震荡缓升，交易占比分化趋于收敛 

1、政策预期趋稳，疫后经济复苏略好于预期，指数震荡缓升结构为主。3 月下旬起，随着美联储会议决议公布，市场对于美元加

息终点临近预期明朗且稳定（5 月初大概率为本轮最后一次加息 25bp），同时欧美监管机构迅速出手并暂时舒缓了局部银行业流

动性危机，提振全球风险偏好回升；同时，国内小幅降准时点早于预期，稳货币宽信用政策总基调未变。尤其是近期陆续公布的

3 月 PMI、信贷社融、进出口贸易等数据均好于预期，表明疫后经济温和复苏持续，近期市场连续小幅上调一季度及全年 GDP
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增速至 4.1%、5.5%（之前为 3.7%、5.3%）。 

以上国内外政策预期趋稳、国内疫后经济复苏略好于预期支撑下，推动 3/16 至今全球主要股指及 A 股普遍反弹，3/16-4/14 全球

主要股指普遍反弹 6-12%，MSCI 中国 A 股指数（人民币）、万得全 A 反弹 3-4%，涨幅相对靠后，而恒生科技、科创 50 显著反

弹 9.2%、14.5%而居前。 

3 月中旬至今的全球市场反弹中，A 股反弹幅度相对落后，主要系两会后市场对于经济刺激尤其是房地产需求端政策预期降温，

疫后经济复苏强度预期下调所致。A 股大盘指数相对平淡，但以 ChatGPT 为首的 TMT 板块大放异彩；3/17 至 4/7，万得全 A、

沪深 300、中证 500、创业板指、科创 50、上证 50 各反弹 4.6%、4.7%、5.3%、6.3%、17.0%、2.4%；板块风格来看，期间周期

（+1.1%）<金融（+2.4%）<消费（+2.7%）<成长（+9.4%），行业表现分化显著，期间传媒（+23.5%）、计算机（+18.6%）、

通信（+14.5%）、电子（+14.1%）涨幅遥遥领先，而钢铁、公用事业、基础化工、纺织服装、银行逆势微幅下跌 3.5%以内。 

2、值得注意的是，随着 TMT 板块成交占比于 4/6 触及历史峰值 50.2%后，上周（4/10-14）逐步回落近 8 个百分点至 4/14 的 42.8%

（仍显著高于历史均值 22.5%），同时消费板块成交占比自低位小幅回升 2.2 个百分点至 12.5%（仍低于历史均值 16.6%），而金

融地产成交占比短暂反弹后仍停留在底部 4.2%（22 年底至今持续显著低于历史均值 11.5%）。以上各主要风格板块的成交额占

比的边际变化，初步反应了资金对于板块配置的边际调整，并与板块表现呈现了较强的相关性。上周随着以上各板块的成交占比

变化，TMT 板块指数随成交占比的回落而下跌-1.1%，金融地产逆势上涨+0.5%；消费板块受食品饮料大跌拖累而下跌-1.8%，但

若成交占比回升阶段可持续或有望反弹。 

动态来看，4/6 日 TMT 板块成交额占比触及历史峰值 50%（均值 22%，上次 20/2/25 触及峰值 41%后持续回调 1 个月幅度达 25%）

后缩量震荡回落，4/17 成交占比较峰值大降 13 个百分点至 37%；而同期消费、金融地产板块成交占比触底回升 2-3 个百分点至

12%、7.4%，当前仍较十年均值 16.6%、11.5%偏低 30-35%；后续若基本面产生正向预期差，或继续催化资金回归均衡配置。 

3、近期展望：指数震荡缓升，交易占比分化趋于收敛。随着近期国内外政策预期趋稳、国内疫后经济复苏动能小幅上修且温和

持续，下半年上市公司业绩也将趋势改善，有望支撑中期指数震荡缓升结构为主的行情。板块风格方面，随着基本面温和恢复但

略好于预期，货币信贷政策虽有边际小幅收敛压力（人民银行一季度例会措辞反应），但三季度前 PPI 持续通缩下流动性有望保

持合理充裕，预计板块风格逐步回归轮动均衡，低估值、低成交占比但基本面预期触底改善的金融地产、消费板块有望阶段性补

涨。 

4、市场展望：熊末牛初转承阶段，指数温和反弹，先价值修复后成长启航。展望 23 年，四大压力因素有望缓和好转—美元加息

已至尾声、疫情冲击即将作别、地缘冲突或将缓和、国内经济逐渐恢复，市场风险偏好或适度提升，公司业绩盈利将小幅反弹，

有望共同驱动 A 股指数温和反弹。考虑 23 年 A 股整体业绩增速~10%，叠加风险偏好适度回暖下的估值弱修复，预计大盘指数

温和反弹 15%附近。 

全年结构均衡轮动。考虑到 23 年 A 股市场仍位于熊转牛之前期，即在市场自底部温和修复的中前场，一般难见中小投资者趋势

性入场带来显著增量资金；个人养老金制度试点启动下长线资金规模效应尚需时日，金融监管防风险下两融杠杆资金助涨杀跌的

动力已限制，陆股通北上资金流向受欧美市场、汇率波动而变化。而资金需求方面，随着 IPO 注册制发行常态化，近两年首发与

再融资规模基本稳定在 1.8 万亿元，且近几年产业资本年均净减持规模达三四千亿元。 

综合判断，23 年股市资金供需总体仍偏紧，决定了市场以存量资金博弈、结构轮动为主的特征难以发生改变，结合 23 年疫后服

务消费恢复、以住房改善与新能源汽车为扩内需两大抓手、以自主安全与数字经济为首的创新发展等主线，以及估值高低-预期

实现难易等差异状况，预计 23 年价值与成长风格趋于均衡。 

风险提示：疫后国内经济恢复偏弱、美国通胀持续高位难下、地缘政治冲突升级、海外市场大幅震荡等风险。 

（数据来源：WIND,国都证券） 

 

 

【重点公司公告摘要】 

 长安汽车：2022 年净利润同比增长 120% 拟 10 派 2.36 元 
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