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本周观点

• 本周，全球股市出现分化调整，A股持续强力反弹出现大幅回调。

• 从消息面看，本周全球股市重点交易美伊冲突反复的预期和现实，资金显示出畏高情绪。

• 从板块层面看，科技和储能分别受益于业绩高增、景气度进一步提升、能源替代逻辑，成为本周A股持

续反弹突破的主要发动机，但短期交易过于拥挤造成了显著回调。

• 从市场资金的角度看，融资余额增加553.04亿元，融券余额增加2.3亿元；规模指数ETF净赎回

2,541,546.45万份，主题和行业ETF净赎回1,024,615万份，策略和风格ETF净申购244,870万份。两融

余额重回大幅增长通道，是风险偏好提升的重要体现。

• 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，市场逐步进入对中东问题的脱敏期，短期内中小市值风格可能会在部分逻辑清晰方向的带领

下出现明显修复。4月中下旬进入业绩密集披露期，需关注大市值相对小市值重新走强的机会。



基本面要点

• 价格： 本周，万得全A指数涨0.28%，中国资产分化反弹，大盘成长和小盘价值风格领涨；本周申万一级行业涨跌分化，煤炭、电

子、公用事业领涨，农林牧渔、综合、传媒调整；现货指数，上证50收2945.04，沪深300收4769.37，中证500收8247.88，中证1000

收8304.14；四大期指主力合约，IH收2929.0，IF收4713.6，IC收8132.8，IM收8163.0。

• 基差：期指主力合约期货-现货基差，IH收于-16.04，IF收于-55.77，IC收于-115.08，IM收于-141.14。

• 估值：本周，股指现货PE-TTM估值，上证50收于11.63，沪深300收于14.58，中证500收于37.06，中证1000收于49.70。

• 股权风险溢价：本周，股指现货股权风险溢价，上证50收于6.89%，沪深300收于5.12%，中证500收于0.98%，中证1000收于

0.23%。

• 资金面：本周，万得全A日均成交额26576.23亿元，较上周日均放量2591.51亿元，平均换手率1.84%；融资余额增加553.04亿元，

融券余额增加2.3亿元；规模指数ETF净赎回2,541,546.45万份，主题和行业ETF净赎回1,024,615万份，策略和风格ETF净申购244,870万

份；中国长短利差大幅扩大至0.6213%，离岸人民币汇率小幅升值收6.8165。



全球股市：本周全球股市普遍回调，医疗保健、金融、原材料领跌，
信息科技、能源逆势上涨。

数据来源：WIND，东亚期货 5
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A股：本周中国资产分化反弹，大盘成长和小盘价值风格领涨。

数据来源：WIND，东亚期货 6
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A股：本周申万一级行业涨跌分化，煤炭、电子、公用事业领涨，农
林牧渔、综合、传媒调整。

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分化，中证500和中证1000上升，其
余指数下降

数据来源：WIND，东亚期货 12



本周，万得全A日均成交额26576.23亿元，较上周日均放量
2591.51亿元，平均换手率1.84%

数据来源：WIND，东亚期货 13



本周，融资余额增加553.04亿元，融券余额增加2.3亿元；规模指数ETF净
赎回2,541,546.45万份，主题和行业ETF净赎回1,024,615万份，策略和风
格ETF净申购244,870万份

数据来源：WIND，东亚期货 14



本周，中国长短利差大幅扩大至0.6334%，离岸人民币汇率小幅贬
值收6.8348

数据来源：WIND，东亚期货 15



一周重要消息速览

• 4月20日

• 伊朗外交部发言人巴加埃表示，目前没有与美国进行第二轮谈判的计划。巴加埃称，想要忘记过去一年所付出的沉重代价，

以及美国对外交进程的反复背叛，是不可能的。伊朗已对美形成一套明确方案 ，伊方谈判立场坚定不移。稍早，伊朗伊斯兰

议会国家安全和外交政策委员会主席易卜拉欣·阿齐兹曾表示，伊朗已决定继续与美国进行谈判，但这“并不意味着不惜一切代

价进行谈判”，也不意味着接受“对方采取的任何做法”。在当前及过往谈判的任何阶段，都从未提及将伊朗浓缩铀储备移交给

美国或任何其他国家的问题。根本上，这一选项不在伊朗的议程之内。他表示，伊朗国家的坚定立场是在伊朗领土内保留核

成果。相关领域的此类传闻与指控已被完全否认。此外，鉴于美国反复违反停火协议并对伊朗港口和船只构成威胁，目前的

局势仍被视为“战争状态”，因此单方面实现霍尔木兹海峡航行正常化是不可能的。此前有消息称，伊朗已同意移交其拥有的全

部浓缩铀，但目前尚不清楚由谁接收这些材料。

• 4月21日

• 美国白宫新闻秘书莱维特当地时间20日晚接受采访时称，美国和伊朗正处于达成协议的“边缘”。莱维特称，即使未能达成协议，

总统特朗普依旧有多种方案，且绝不畏惧动用这些手段。另据美国《华尔街日报》，一位白宫官员表示，美国总统特朗普不

打算延长22日晚到期的美伊停火期限。虽然伊朗尚未公开确认是否会派代表参加在伊斯兰堡举行的谈判，但伊方已告知地区

调解人，将于21日派一个团队进行谈判。而据英国方面消息，至少有26艘涉伊朗航运的船只突破美军封锁。据悉，自美军13

日对进出伊朗港口的船只实施封锁以来，突破封锁的船只中包括11艘装载伊朗货物的油轮。
资料来源：公开信息整理，东亚期货



一周重要消息速览

• 4月22日

• 伊朗外交部发言人巴加埃表示，伊朗本着诚意与严肃态度参与了与美国的首轮谈判，但美方表现出冷淡态度且缺乏诚意，立
场亦反复不定。伊朗方面已明确表态，如前往巴基斯坦伊斯兰堡参加谈判符合国家利益，将会参加，但目前尚未作出任何决
定。伊朗议会国家安全委员会成员马利基表示，美国对伊朗实施海上封锁、袭击伊朗船只以及持续施压与威胁，是伊朗谈判
团队未前往巴基斯坦伊斯兰堡参加伊美第二轮谈判的重要原因。

• 4月23日

• 针对美国海关与边境保护局在20日开始相关关税的退款工作，商务部新闻发言人何咏前表示，美方退税举措是在纠正错误道
路上的有利一步，需要说明的是，这些关税由美海关向美进口商直接收取，并最终由美消费者承担。建议中国出口企业结合
自身实际，积极与有关利益相关方沟通，维护自身合法正当权益。何咏前表示，如中国企业由于欧盟《网络安全法》修订遭
到歧视性待遇，中方将采取措施，维护中国企业合法权益。同时，中方认为合作对话才是解决中欧问题的正确途径，愿与欧
方通过磋商妥处分歧，共同维护全球产供链稳定畅通。 

• 4月24日

• DeepSeek全新系列模型DeepSeek-V4的预览版本正式上线并同步开源，拥有百万字超长上下文，在Agent能力、世界知识和
推理性能上均实现国内与开源领域的领先。 DeepSeek V4将细粒度专家并行（EP）方案同时在英伟达GPU和华为昇腾NPU

上完成验证，昇腾超节点全系列产品支持DeepSeek-V4系列模型。另外，受限于高端算力，目前V4-Pro模型的服务吞吐仍有
限，预计下半年昇腾950超节点批量上市后，Pro价格会大幅下调。

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

中国至4月20日一年期贷款市场报价利率 / 中国 3% 3% 3%

美国至4月18日当周初请失业金人数 万人 美国 20.8 21 21.4

美国4月标普全球制造业PMI初值 / 美国 52.3 52.5 54

美国4月标普全球服务业PMI初值 / 美国 49.8 50.3 51.3

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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