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本周观点

• 本周，全球股市分化调整，A股在重挫后逐步修复。

• 从消息面看，本周全球股市继续交易美伊冲突及油价暴涨带来的潜在滞涨风险，A股则几乎跟随外围市

场波动，但出现一些独立行情。

• 从板块层面看，部分短期超卖的低位板块获得资金关注，成为A股向上修复的主要动力。

• 从市场资金的角度看，融资余额减少344.97亿元，规模指数ETF净赎回73,905万份，主题和行业ETF净

赎回1,140,490.01万份，策略和风格ETF净申购358,690万份。各路资金面对冲突的不确定性选择减仓

和调仓，是A股普跌后分化式修复的重要原因。

• 从估值角度看，中国核心资产（上证50、沪深300）相对于中国国债的长期性价比极高，仍然具有很大

的配置价值。

• 综合来看，本轮春季行情因外围黑天鹅影响而终结。下周或可根据中东局势缓和与否，期待阶段修复的

机会。即将进入四月，市场逐步进入业绩交易期，可关注IH/IF阶段性强于IC/IM的机会。



基本面要点

• 价格： 本周，万得全A指数跌0.73%，中国资产普跌后修复，小盘风格和成长风格相对占优；本周申万一级行业跌多涨少，公用事

业、有色金属、基础化工领涨，非银金融、计算机、农林牧渔领跌；现货指数，上证50收2837.31，沪深300收4502.57，中证500收

7737.61，中证1000收7746.31；四大期指主力合约，IH收2814.4，IF收4427.4，IC收7559.2，IM收7523.8。

• 基差：期指主力合约期货-现货基差，IH收于-22.91，IF收于-75.17，IC收于-178.41，IM收于-222.51。

• 估值：本周，股指现货PE-TTM估值，上证50收于11.28，沪深300收于14.01，中证500收于37.41，中证1000收于46.07。

• 股权风险溢价：本周，股指现货股权风险溢价，上证50收于7.04%，沪深300收于5.37%，中证500收于1.02%，中证1000收于

0.31%。

• 资金面：本周，万得全A日均成交额21115.58亿元，较上周日均缩量995.59亿元，平均换手率1.94%；融资余额减少344.97亿元，融

券余额减少0.85亿元；规模指数ETF净赎回73,905万份，主题和行业ETF净赎回1,140,490.01万份，策略和风格ETF净申购358,690万份；

中国长短利差小幅缩小至0.5679%，离岸人民币汇率宽幅震荡收6.9198。



全球股市：本周全球股市分化下跌，能源、原材料、公用事业逆势上
涨。

数据来源：WIND，东亚期货 5
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A股：本周中国资产普跌后修复，小盘风格和成长风格相对占优。

数据来源：WIND，东亚期货 6
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A股：本周申万一级行业跌多涨少，公用事业、有色金属、基础化工
领涨，非银金融、计算机、农林牧渔领跌。

数据来源：WIND，东亚期货 7
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股指现货与期货主力合约价格

数据来源：WIND，东亚期货 8



期指基差

数据来源：WIND，东亚期货 9
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主要宽基指数估值：

数据来源：WIND，东亚期货 10



申万一级行业估值

数据来源：WIND，东亚期货 11



本周主要指数的股权风险溢价普遍上升

数据来源：WIND，东亚期货 12



本周，万得全A日均成交额21115.58亿元，较上周日均缩量995.59
亿元，平均换手率1.94%

数据来源：WIND，东亚期货 13



本周，融资余额减少344.97亿元，融券余额减少0.85亿元；规模指数ETF净
赎回73,905万份，主题和行业ETF净赎回1,140,490.01万份，策略和风格
ETF净申购358,690万份

数据来源：WIND，东亚期货 14



本周，中国长短利差小幅缩小至0.5679%，离岸人民币汇率宽幅震
荡收6.9198

数据来源：WIND，东亚期货 15



一周重要消息速览

• 3月23日

• 北京市市场监管局联合市商务局、市文化和旅游局，依法约谈和行政指导携程、去哪儿网、高德、京东、淘宝闪购、

美团、飞猪旅行、同程旅行、途家民宿、小猪民宿、抖音、快手等十二家平台企业，集中通报开展平台“内卷式”竞争

综合整治以来发现的第一批问题，并提出整改要求。

• 中国发展高层论坛2026年年会“谋划‘十五五’国民健康高质量发展，加快建设健康中国”圆桌会在京召开。国家卫生健康

委主任雷海潮出席会议并介绍企业关注的形势与政策问题，国家卫生健康委、医保局、中医药局、疾控局、药监局和

北京市有关负责同志作发言。境内外医药领域知名企业负责人、国内高水平医院、高端智库代表等参加会议。会上8

家企业代表提出了问题关切，与会部门负责同志进行了回应。 

• 3月24日

• 行业热度居高不下的“龙虾”OpenClaw迎来诞生以来最大规模更新，包括插件系统彻底重构、模型升级、安全加固、沙

箱架构升级、生态集成等方面。然而，这场以“安全与生态统一”为目标的激进重构，却直接演变成一次严重的“升级事

故”。由于OpenClaw此次强行将插件生态从公共npm迁移到官方ClawHub，引发流量瞬间暴增，导致新版本全线报错。

OpenClaw开发者皮特·斯坦伯格回应称：为了抵御频繁的网络攻击，限流规则设置得过于严格；后续会调整限流策略，

放宽限制以恢复正常访问。
资料来源：公开信息整理，东亚期货



一周重要消息速览

• 3月25日

• 消息人士称，SpaceX计划于本周晚些时候或下周向监管机构提交IPO招股说明书，目标是在6月挂牌上市。此次IPO目标估值

锁定1.75万亿美元，并有望募资500亿至750亿美元，实际募资规模与估值将在IPO前数周最终确定。

• 3月26日

• 据美国方面消息，美国总统特朗普近日向其顾问表示，他希望“快速”结束对伊朗战争，力争“在未来数周”终结战事。知情人士

称：“战事持续近一个月之际，总统私下告知其顾问，他认为战事已进入收尾阶段，敦促顾问们遵照他（开战时）公开提出的

（战事持续）4至6周时间表。”特朗普曾向一名顾问表示，这场战争干扰了他推进其他优先事项。另一名近期与特朗普交谈过

的人士说，特朗普似乎准备转向下一个重大挑战，但他并未说明具体内容。

• 3月27日

• 商务部发布两则公告，分别就美国破坏全球产供链相关做法和措施、美国阻碍绿色产品贸易相关做法和措施，对等发起两项

贸易壁垒调查。下一步，商务部将根据有关规定推进对美壁垒调查工作，并根据调查情况采取相应措施，坚决捍卫自身正当

权益。此前，美国贸易代表办公室于北京时间3月12日以“产能过剩”为由对中国等16个经济体发起301调查，又于3月13日以

“未有效禁止强迫劳动产品进口”为由对中国等60个经济体发起301调查。

资料来源：公开信息整理，东亚期货



本周重要宏观数据概览

数据 单位 国家/地区 前值 预测值 公布值

美国3月标普全球制造业PMI初值 / 美国 51.6 51.3 52.4

美国3月标普全球服务业PMI初值 / 美国 51.7 51.5 51.1

美国至3月21日当周初请失业金人数 / 美国 20.5 21 21

中国2月今年迄今规模以上工业企业利润年率 / 中国 0.6% / 15.2%

资料来源：公开信息整理，东亚期货



服务-风险管理顾问 

协助客户建立风险管理制度、操作流程，提供风 险管

理咨询、专项培训等。

服务-研究分析 

收集整理期货市场信息及各类相关经济信息，研究分析 期货市

场及相关现货市场的价格及其相关影响因素，制作、提供研究

分析报告或者资讯信息的研究分析服务。 

服务-交易咨询 

为客户设计套期保值、套利等投资方案，拟

定期 货交易策略等。 

服务-服务电话 

服务问询电话：021-55275087（由交易咨询部统一

受 理） 投诉电话：021-55275065

谢谢！
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