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Q1经济数据超预期，股指基本面向好



周度观点 一季度经济数据发布，GDP增速环比上年四季度超预期加快

◼ 国内方面，国家统计局公布，一季度国内生产总值334193亿元，按不变价格计算，同比增长5.0%，比上年四季度加快0.5个百分点。分产业看，

第一产业增加值11941亿元，同比增长3.8%；第二产业增加值116135亿元，增长4.9%；第三产业增加值206117亿元，增长5.2%。从环比看，一

季度国内生产总值增长1.3%。1—3月份，固定资产投资同比增长1.7%，房地产开发投资同比下降11.2%，降幅比1—2月份扩大0.1个百分点；

其中住宅投资13531亿元，下降11.0%，降幅扩大0.3个百分点。3月份，社会消费品零售总额同比增长1.7%，预期增2.5%，其中，除汽车以外

的消费品零售额增长3.2%。3月份，规模以上工业增加值同比实际增长5.7%，环比上月增长0.28%。

◼ 海外方面，美国总统特朗普发表讲话，自行宣称对伊朗战事取得“快速、决定性、压倒性胜利”，核心战略目标“接近完成”。特朗普表示，

绝不让伊朗拥有核武器，未来两到三周将对伊朗开展猛烈打击。如果没有达成协议，将打击伊朗能源设施。特朗普还称，美国不需要霍尔木

兹海峡，通过海峡获取石油的国家必须自己负责维护这条通道。

◼ 策略：本周科技主线及顺周期均延续修复之态，主要指数构成V型向上状态。地缘冲击逐渐淡化之外，国内基本面经济数据亦显示一季度增长

总体加快，但结构性内需表现不平衡，制造业高景气关联的上游PPI、外需出口、投资最为亮眼；而居民端消费仍徘徊。建议继续持有期权牛

市价差组合、适当卖出沪深300指数的远月虚三档看跌期权。

1. 单边：观望为主

2. 期权： 持有牛市价差、卖出远月看跌期权
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股指周度 期货指标
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股指周度 期货及A股核心变化

◼ A股：本周沪深300指数累计涨跌幅：{1.99%}，上证50指数涨跌幅：{0.39%}，中证500指数涨跌幅：{3.07%}，中证1000指数涨跌幅：{3.87%}。

◼ 基差和跨品种比值：

1. 基差：期现价差方面，四大期指主力合约基差受分红预期影响逐渐明显，多空比稳定，IF主力合约当前基差-61.67点，IH主力合约期现价差当
前基差-22.87}点，IC主力合约期现价差当前基差-115.39.，IM主力合约当前基差-175.44点。

2. 跨品种比值：本周，中证1000/沪深300、中证500/沪深300的期货合约比值，PE比值、PB比值上升，成长型指数弹性较大。

◼ 市场概述：期指方面，本周四大期指主力合约随指数上行，IF、IH分别累计涨跌幅：2.05%、}{0.35%}；IC、IM分别累计涨跌幅：3.21%}、 {4.22%}。

从前20席位持仓来看，本周五IF净持仓空头下降1219手，IH净持仓空头增加355手，IC净持持仓空头增加8221手，{IM净持仓空头增加3395手。

展期方面，对于空头持仓，截至本周五，IF、IH、IC和IM的最优展期合约分别为2605合约、2605合约、2605合约、2605合约。

https://180.96.8.44/ApiHelpCenter/web/webapp/manual/id-16276326-5bd6-4917-a23e-7b735fbef39c#a8871563db124d59ab7cc678991af50a
https://180.96.8.44/ApiHelpCenter/web/webapp/manual/id-16276326-5bd6-4917-a23e-7b735fbef39c#a8871563db124d59ab7cc678991af50a
https://180.96.8.44/ApiHelpCenter/web/webapp/manual/id-16276326-5bd6-4917-a23e-7b735fbef39c#637426f4b1fd46ddb20c7fe5083b1686
https://180.96.8.44/ApiHelpCenter/web/webapp/manual/id-16276326-5bd6-4917-a23e-7b735fbef39c#637426f4b1fd46ddb20c7fe5083b1686
https://180.96.8.44/ApiHelpCenter/web/webapp/manual/id-16276326-5bd6-4917-a23e-7b735fbef39c#b7952b231584472eb3e8c6784a717f22
https://180.96.8.44/ApiHelpCenter/web/webapp/manual/id-16276326-5bd6-4917-a23e-7b735fbef39c#b7952b231584472eb3e8c6784a717f22
https://180.96.8.44/ApiHelpCenter/web/webapp/manual/id-16276326-5bd6-4917-a23e-7b735fbef39c#c2a4f7663d5243db9b033b09b4da0fd0
https://180.96.8.44/ApiHelpCenter/web/webapp/manual/id-16276326-5bd6-4917-a23e-7b735fbef39c#c2a4f7663d5243db9b033b09b4da0fd0
https://180.96.8.44/ApiHelpCenter/web/webapp/manual/id-16276326-5bd6-4917-a23e-7b735fbef39c#189846ad889847f5a5b86876d330fb7a
https://180.96.8.44/ApiHelpCenter/web/webapp/manual/id-16276326-5bd6-4917-a23e-7b735fbef39c#34cd12a56ac54d3083c9b6b082cc501e
https://180.96.8.44/ApiHelpCenter/web/webapp/manual/id-16276326-5bd6-4917-a23e-7b735fbef39c#c5639b5dcd5d41a98ee8b9ca07d33b82
https://180.96.8.44/ApiHelpCenter/web/webapp/manual/id-16276326-5bd6-4917-a23e-7b735fbef39c#c5639b5dcd5d41a98ee8b9ca07d33b82
https://180.96.8.44/ApiHelpCenter/web/webapp/manual/id-16276326-5bd6-4917-a23e-7b735fbef39c#7afd28b379174a10a5c927be9a934924
https://180.96.8.44/ApiHelpCenter/web/webapp/manual/id-16276326-5bd6-4917-a23e-7b735fbef39c#811a45a145514507b29c690e48eb29bd
https://180.96.8.44/ApiHelpCenter/web/webapp/manual/id-16276326-5bd6-4917-a23e-7b735fbef39c#811a45a145514507b29c690e48eb29bd


股指 行业板块表现：科技板块凸显优势

周度Wind一级行业涨跌幅(%)

 本周Wind一级行业指数多数延续上行修复，涨幅居前的板块包含信息技术、房地产、材料，分别上涨5.94%、4.10%、2.92%。

跌幅居前的板块包含能源、医疗保健、日常消费，分别下跌1.88%、0.62%、0.49%.

数据来源：Wind、iFind  广发期货研究所
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股指 期货成交持仓 ：四大期指交易量短暂回升

IF总成交持仓
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IM总成交持仓
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期货成交量:沪深300指数期货 IF合计持仓（右轴）
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期货成交量:上证50股指期货 IH合计持仓（右轴）
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期货成交量:中证500股指期货 IC合计持仓（右轴）
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期货成交量:中证1000股指期货 IM合计持仓（右轴）

数据来源：Wind、iFind  广发期货研究所



股指 期现价差走势：基差震荡回落，季节性逐渐显现

IF主力合约基差

IC主力合约基差

IH主力合约基差

IM主力合约基差
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数据来源：Wind、iFind  广发期货研究所



股指 跨期价差走势

IF跨期价差

IC跨期价差

IH跨期价差

IM跨期价差
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数据来源：Wind、iFind  广发期货研究所



股指 跨品种比值 ：中小盘指数弹性更佳

跨品种期货比值
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股指 前二十席位持仓与行情走势 ：多空比保持平稳

IF前20席位持仓多空比及主力走势

IC前20席位持仓多空比及主力走势
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IM前20席位持仓多空比及主力走势
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数据来源：Wind、iFind  广发期货研究所



股指 空头展期成本：次月合约年化空头展期成本最低
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数据来源：Wind、iFind  广发期货研究所



股指周度 宏观基本面跟踪

目录 二、宏观基本面跟踪



股指周度 国内高频宏观经济跟踪观点：一季度总量经济增速加快

◼ 总量经济：一季度国内生产总值334193亿元，按不变价格计算，同比增长5.0%，比上年四季度加快0.5个百分点。

◼ 地产、消费、物价、制造业、对外贸易：

1. 房地产开发投资：2026年1-3月，全国固定资产投资同比上升1.8%，全国房地产开发投资同比下降11.1%，降幅明显缩小，其中，房屋施工面积
累计下降11.7%，房屋新开工面积累计下降23.1%，房屋竣工面积累计下降27.9%。住宅价格方面，2026年3月，70城房价数据显示有14城新房价
格环比上涨，13城二手房价格环比上涨，分别比上月增加4个和11个。其中，四大一线城市二手房全面上涨，上海已连续两个月上涨。二、三
线城市二手房价格环比降幅收窄，新房降幅企稳。

2. 消费及物价数据： 3月份，节后消费需求回落，CPI环比下降0.7%，同比上涨1.3%，扣除食品和能源价格的核心CPI同比上涨1.1%。受国际大
宗商品价格快速上行、国内部分行业供需关系改善等因素影响，PPI环比上涨1.0%，同比上涨0.5%。3月份，社会消费品零售总额同比增长
1.7%，预期增2.5%，其中，除汽车以外的消费品零售额增长3.2%。

3. 制造业及汽车产销：随着春节后复工复产加快，产需两端同步扩张，3月制造业PMI、非制造业商务活动指数和综合PMI产出指数均重返扩张区
间，分别为50.4%、50.1%和50.5%，比上月上升1.4个、0.6个和1.0个百分点。生产指数和新订单指数分别为51.4%和51.6%，比2月上升1.8个和
3.0个百分点，均升至扩张区间，制造业企业生产活动加快，市场需求明显改善。

汽车生产及消费方面，本周全钢胎和半钢胎较上周分别下降1.25%、上升0.87%。3月中汽协汽车销量较上月增加10.94万辆，同比下降0.57%，环
比上升60.58%；3月乘联会汽车销量较上月增加61.43万辆，同比下降14.94%，环比上升59.42%。3月份，规模以上工业增加值同比实际增长5.7%，
环比上月增长0.28%。

4. 对外贸易：2026年3月，中国出口同比增长约2.5%，进口同比上升27.8%，贸易顺差为1026亿美元。



宏观 地产：4月初土地成交溢价及楼面均价回升

100大中城市土地成交面积（万平方米）

100大中城市成交土地楼面均价（元/平方米）

土地成交面积：一线城市（万平方米）

100大中城市成交土地溢价率（%）
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宏观 地产：2026年固定资产投资同比转正，主因基建项目发力

固定资产投资累计同比增速（%） 房地产开发各分项累计同比（万平方米）

30大中城市商品房成交面积（万平方米）
 2026年1-3月，全国固定资产投资同比上升1.8%，全国房地产开发投

资同比下降11.1%，降幅明显缩小。其中，房屋施工面积累计下降

11.7%，房屋新开工面积累计下降20.3%，房屋竣工面积累计下降25%。

 住宅价格方面，2026年3月，70城房价数据显示有14城新房价格环比上

涨，13城二手房价格环比上涨，分别比上月增加4个和11个。其中，四

大一线城市二手房全面上涨，上海已连续两个月上涨。二、三线城市二

手房价格环比降幅收窄，新房降幅企稳。
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宏观 上游PPI同比转正，但CPI未见持续性下游需求恢复

CPI领先高频指数（%） 商品指数

原油价格走势

 2025年1-11月国内PTA产量6737万吨，同比增加3.31% 。

 最新一期：PTA负荷持稳至73.7%。
 3月份，节后消费需求回落，CPI环比下降0.7%，同比上涨1.3%，

扣除食品和能源价格的核心CPI同比上涨1.1%。受国际大宗商品

价格快速上行、国内部分行业供需关系改善等因素影响，PPI环比

上涨1.0%，同比上涨0.5%。高频数据分析，食品类及原油价格回

落；南华指数亦下行。

数据来源：Wind、iFind  广发期货研究所
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宏观 汽车产销：钢胎开工率环比仍下降，汽车销量2月下滑

全钢胎开工率周变化（%）

半钢胎开工率周变化（%）

中汽协：月度汽车销量（辆）

乘联会：月度汽车销量（辆）
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宏观 对外贸易：3月出口延续同比高增，反映外需制造业周期高景气

中国进出口数据：当月同比（以美元计价）

中国出口集装箱运价指数（基期=1000）

PMI新出口订单和韩国出口

波罗的海干散货指数

数据来源：Wind、iFind  广发期货研究所
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股指周度 流动性跟踪

目录 三、流动性跟踪



股指周度 流动性环境总结

◼ 流动性指标跟踪：

1.资金利率：4月17日，SHIBOR隔夜利率为1.22%，环比上周基本持平。

2.LPR报价：贷款市场报价利率不变，（LPR）1年期LPR为3.0%，5年期以上LPR为3.5%

3.央行公开市场操作：本周央行开展了30亿元逆回购操作，因有35亿元逆回购到期，全周净回笼5亿元。

4.A股资金面：本周，A股资金累计净主动卖出1692.6亿元，沪深两市A股日均成交额放大至2.35万亿元，融资余、融券
余额上升，股票型ETF基金净流出512.01亿元。



流动性 政策利率不变，资金环境整体稳定宽松

SHIBOR利率

7天逆回购利率

银行间质押式回购利率

LPR报价

数据来源：Wind、iFind  广发期货研究所
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流动性 货币市场操作：央行本周公开市场净回笼5亿元

国债收益率

公开市场操作：周度（亿元）

企业债收益率

MLF投放：月度（亿元）

数据来源：Wind、iFind  广发期货研究所
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流动性 A股市场资金流动：两融同回升，交易资金活跃

A股成交及资金净主动买入额（亿元）

两融余额走势（亿元）

北向资金每日成交金额（亿元）

股票型ETF基金规模走势（亿元）

数据来源：Wind、iFind  广发期货研究所

 本周，A股资金累计净主动卖出1692.6亿元，沪深两市A股日均成交额放大至2.35万亿元，融资余、融券余额上升，股票型ETF基金净流出512.01亿元。
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