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核心要点及策略

逻辑观点

运行逻辑

◆流动性：1、考虑海外资金回流；2、国内资金加杠杆

◆驱动：中国有新的经济引擎出现，在新能源的规模基础上，大模型和机器人等行业获得突破。

◆非常强的安全边际：沪深300市盈率只有12倍多，股息正向回报（股息率减十年期国债收益

率）。

◆总体看法：A股估值会获得合理回升，外加强势驱动力的加持，中性看法上涨30%，即市盈率

16倍，弹性方面，中证1000更好。

推荐策略 ◆ 单买股指/买入虚两档看涨期权

风险提示 ◆ 单方解除俄乌冲突带来的意外冲击
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M1同比走势

数据来源：wind，国联
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中美利差（十债收益率比较）

数据来源：wind，国联
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融资水平

数据来源：wind，国联
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融资余额 18683.3 去年同期 14079.8 

日变动 0.0 前年同期 14877.4 
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人民币汇率

数据来源：wind，国联
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人民币汇率与美元指数图

人民币汇率（左） 美元指数（右）

人民币汇率 7.1696 美元指数 106.65 

日变动 -0.002 日变动 0.30 
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内外价差比价图

数据来源：wind，国联
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恒生指数/标普500图

恒生指数（左） 恒生指数/标普500（右）

恒生指数/标普500 3.90 去年同期 3.29 

日变动 0.214 前年同期 5.12 
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内外价差比价图

数据来源：wind，国联
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沪深300/恒生指数图

沪深300（左） 沪深300/恒生指数（右）

沪深300/恒生指数 0.169 去年同期 0.20825 

日变动 -0.005 前年同期 0.20109 
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各类指数的市盈率

数据来源：wind，国联
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沪深300 3978.44 市盈率 12.80 

日变动(%) 1.26 日变动 0.10 
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各类指数的市盈率

数据来源：wind，国联
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创业板指数 2281.51 市盈率 35.20 

日变动(%) 2.51 日变动 -0.17
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分红-十债收益率（估值优势前所未有）

数据来源：wind，国联
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全A股息率-十年期国债收益率图

全A股息率-十年期国债收益率 0.6848 去年同期 -0.12 

日变动 -0.044 前年同期 -1.02 
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分红-十债收益率

数据来源：wind，国联
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50股息率-十年期国债收益率图

上证50（左） 50股息率-十年国债（右）

50股息率-十年期国债收益率 2.5237 去年同期 1.50 

日变动 -0.047 前年同期 0.86 
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分红-十债收益率

数据来源：wind，国联
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300股息率-十年期国债收益率图

沪深300（左） 300股息-十年国债（右）

300股息率-十年期国债收益率 1.6546 去年同期 0.62 

日变动 -0.048 前年同期 -0.24 
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分红-十债收益率

数据来源：wind，国联
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500股息率-十年期国债收益率图

中证500（左） 500股息-十年国债（右）

500股息率-十年期国债收益率 0.053 去年同期 -0.48 

日变动 -0.043 前年同期 -1.20 
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分红-十债收益率（估值与股指走势严重劈叉）

数据来源：wind，国联
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1000股息率-十年期国债收益率图

中证1000（左） 1000股息率-十债收益率

1000股息率-十年期国债收益率 -0.2875 去年同期 -0.97 

日变动 -0.041 前年同期 -1.86 
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公募基金股票持仓比率

数据来源：wind，国联
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2012-2024Q4内地公募基金股票市值（单位：亿元）
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