
 

 

                  

 

 

 

  

  

图表1：5月 20日主要市场指数行情回顾 

2024/5/20 上证指数 深证成指 北证 50 科创 50 创业板指 中小综指 恒生指数 

收盘点数 3,171.15 9,750.82 789.66 753.54 1,875.93 10,213.26 19,636.22 

当日涨跌幅 0.54% 0.43% -0.09% -0.12% 0.59% 0.46% 0.42% 

年初至今涨跌幅 6.60% 2.37% -27.06% -11.56% -0.82% -3.93% 15.19% 

数据来源：Choice，国金证券研究所整理 

 

➢ 重点关注 

【农林牧渔首席分析师 刘宸倩】农林牧渔行业深度研究：深度解析二次育肥 下半年猪价可期 

【固收首席分析师 樊信江】地产新政落地，让“子弹”飞一会 

【金工首席分析师 高智威】量化观市：地产政策组合拳下是否会带动新一轮主线切换？ 

 

➢ 行业报告 

【金工首席分析师 高智威】高频因子跟踪：上周高频价格区间因子表现优异 

【前瞻科技分析师 刘道明】数据简报：油价若要继续上行，还需更多需求利好支撑 

 

  

 



 

 

指数跟踪 

截至收盘日（2024/5/20），上证指数上涨 054%，深证指数上涨 0.43%，北证 50 下跌 0.09%，科创 50 下跌 0.12%，创
业板指上涨 0.59%，中小综指上涨 0.46%，恒生指数上涨 0.42%；沪深两市成交额 9954亿元。 

图表2：各指数涨跌幅表现 

  现价 当日涨跌 当日涨跌幅 成交金额（亿元） 年初至今涨跌幅 

000001.SH 上证指数 3,171.15 17.12 0.54% 4,488.17 6.60% 

399001.SZ 深证成指 9,750.82 41.40 0.43% 5,466.27 2.37% 

899050.BJ 北证 50 789.66 -0.73 -0.09% 27.87 -27.06% 

000688.SH 科创 50 753.54 -0.88 -0.12% 541.88 -11.56% 

399006.SZ 创业板指 1,875.93 10.99 0.59% 2,172.40 -0.82% 

399101.SZ 中小综指 10,213.26 46.78 0.46% 1,797.79 -3.93% 

HSI.HI 恒生指数 19,636.22 82.61 0.42% 717.40 15.19% 

资料来源：Choice，国金证券研究所整理 

 

沪深港通 

5月 20 日，北向资金当日净买入 53.33 亿元，年初至今累计净买入 931.81亿元；南向资金当日净买入 23.08亿元，
年初至今累计净买入 2270.31亿元。 

图表3：年初至今北向、南向资金累计净流入（亿元） 

 

来源：Choice，国金证券研究所  

 

板块表现 

分板块，5 月 20 日，申万 31 个一级行业中，有色金属（3.73%）、煤炭（3.34%）、农林牧渔（2.37%）、石油石化
（1.54%）、社会服务（1.39%）涨幅居前；家用电器（-1.54%）、房地产（-1.43%）、轻工制造（-1.04%）、银行（-
0.45%）、建筑装饰（-0.37%）跌幅居前。 
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图表4：申万一级行业日涨跌幅 

 

来源：Choice，国金证券研究所 

 

【农林牧渔首席分析师 刘宸倩】农林牧渔行业深度研究：深度解析二次育肥 下半年猪价可期 

核心观点：二次育肥行为的底层逻辑是盈利，盈利预期是二次育肥的驱动因素。同时二次育肥跟踪指标相对滞后，
重点关注出栏体重。二次育肥导致短时供给后移，看好下半年猪价上涨。当根据能繁母猪存栏量推算，4月份前后生
猪供给同比开始低于去年同期且下降幅度逐步扩大，预计随着降重的影响逐步弱化，供给端的缺口逐步体现，生猪
价格有望持续上涨且在下半年给出不错的利润。生猪产能已经去化 15 个月之久，生猪产能已经处于 2021 年以来的
低位，猪周期有望在下半年迎来反转，随着周期反转时间渐近，建议积极布局生猪板块的投资机会，建议优选成本
端控制优秀且能持续扩张的优质企业。建议关注：牧原股份、温氏股份、华统股份、唐人神、巨星农牧等。 

风险提示：猪价不及预期、动物疫病风险、原材料价格波动风险。 

 

【固收首席分析师 樊信江】地产新政落地，让“子弹”飞一会 

核心观点：一、超长债供给计划落地，地产利好政策密集出台，债市交易主线由特别国债供给转向地产政策扰动。
二、复盘历次供给及地产对债市影响，供给落地总体未影响债市趋势，而地产新政多次引起债市显著调整。三、地
产新政落地效果关键在于后续财政扩张及配套政策，目前中短端确定性较高，建议做陡收益率曲线。 

风险提示：货币政策宽松不及预期；稳增长政策超预期落地。 

 

【金工首席分析师 高智威】量化观市：地产政策组合拳下是否会带动新一轮主线切换？ 

核心观点：在地产政策出台的利好支持下，我们判断未来一周市场仍能保持整体上行，但需要关注海外方面的消息。
未来一周美联储官员频繁发言并且美联储议息会议的会议纪要也在周四进行公开。若美联储官员出现鹰派的发言或
信息，可能触发市场风险偏好的重新回落。综合来看，未来一周无论是目前低估值的地产产业链板块涨势的延续还
是后续的确由于鹰派发言导致市场出现宽幅震荡，我们判断大盘价值都能保持相对占优。 

风险提示：以上结果通过历史数据统计、建模和测算完成，在政策、市场环境发生变化时模型存在失效的风险。 
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【金工首席分析师 高智威】高频因子跟踪：上周高频价格区间因子表现优异 

核心观点：我们对前期挖掘的高频选股因子进行跟踪测试，发现因子在样本外整体表现出色。就上周表现来看，价
格区间因子多头超额收益率 0.25%，价量背离因子-0.10%，遗憾规避因子-0.15%，斜率凸性因子 0.18%。本月以来，
价格区间因子多头超额收益率为 1.27%，价量背离因子-0.42%，遗憾规避因子 0.24%，斜率凸性因子 0.83%。今年以
来高频因子表现整体都比较优秀，价格区间因子多头超额收益率 8.60%，价量背离因子 1.72%，遗憾规避因子 3.94%。
斜率凸性因子表现欠佳，多头超额收益率 1.28%。我们将三类高频因子首先等权合成后构建出了高频“金”组合中证
1000 指数增强策略，该策略年化超额收益率 11.03%，超额最大回撤为 6.04%。上周录得-0.03%的超额收益，本月以
来超额收益为 1.04%，今年以来超额收益为 5.28%。 

风险提示：以上结果通过历史数据统计、建模和测算完成，在政策、市场环境发生变化时模型存在失效的风险。 

 

【前瞻科技分析师 刘道明】数据简报：油价若要继续上行，还需更多需求利好支撑 

核心观点：由于斯洛伐克总理遇袭、美国 CPI 增速下降、中国工业增加值增速超预期以及中国房地产政策刺激，油
价提前找到利好，5月 15日布油下探至 81.05美元/桶后开始回升，略强于我们的预期。我们认为，目前供应端较稳
定，影响油价的因素主要集中在需求端和地缘政治，需求端受制于美国成品油需求不足和国内社零数据，依靠目前
的政策利好和经济数据上行空间有限，布油或将在 82-85美元/桶内运行。 

风险提示：气温变化不及预期的风险；经济增速不及预期的风险；天然气减产规模不足的风险；地缘政治变化的风
险；其他第三方数据来源出现误差对结果产生影响的风险。 
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