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本周观点

• 本周，全球股市出现普跌，A股在刷新阶段新高后显著回落。

• 从消息面看，本周全球股市重点交易美伊冲突再启、中美元首外交、各国央行可能重启加息等题材。

• 从板块层面看，科技方向受益于业绩高增、景气度进一步提升、国产逻辑，成为本周A股持续突破的重

要助力。但是短期资金过于拥挤，导致了显著回调和踩踏。

• 从市场资金的角度看，融资余额增加956.55亿元，融券余额增加6.54亿元；规模指数ETF净赎回

3,270,210万份，主题和行业ETF净赎回1,613,325.01万份，策略和风格ETF净申购313,990万份。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。

• 离岸人民币稳定升值，为外资“长钱”进一步进入A股打下基础。

• 综合来看，A股进入拥挤度释放期，短期可能会出现高位剧烈震荡。后续应重点关注泛科技、新能源、

机器人等题材的景气度，以及中美元首会晤后的成果公布，逢低试多代表成长风格的IM/IC为主。



基本面要点

• 价格： 本周，万得全A指数跌0.74%，中国资产极致分化，双创指数大涨，其余指数普遍调整；本周本周申万一级行业普遍下跌，

通信和电子逆势大涨，，有色金属、钢铁、美容护理、国防军工、综合大跌；现货指数，上证50收2957.60，沪深300收4859.59，中

证500收8536.34，中证1000收8682.65；四大期指主力合约，IH收2945.0，IF收4824.0，IC收8448.8，IM收8582.6。

• 基差：期指主力合约期货-现货基差，IH收于-12.6，IF收于-35.59，IC收于-87.54，IM收于-100.05。

• 估值：本周，股指现货PE-TTM估值，上证50收于11.45，沪深300收于14.80，中证500收于39.54，中证1000收于56.52。

• 股权风险溢价：本周，股指现货股权风险溢价，上证50收于7.02%，沪深300收于5.08%，中证500收于0.92%，中证1000收于

0.03%。

• 资金面：本周，万得全A日均成交额33715.44亿元，较上周日均放量2080.15亿元，平均换手率2.22%；融资余额增加956.55亿元，

融券余额增加6.54亿元；规模指数ETF净赎回3,270,210万份，主题和行业ETF净赎回1,613,325.01万份，策略和风格ETF净申购313,990万

份；中国长短利差小幅缩窄至0.5840%，离岸人民币汇率小幅升值收6.7959 。



全球股市：本周全球股市普遍下跌，能源行业逆势大涨，原材料、公
用事业领跌。

数据来源：WIND，东亚期货 5
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A股：本周中国资产极致分化，双创指数大涨，其余指数普遍调整。

数据来源：WIND，东亚期货 6
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A股：本周申万一级行业普遍下跌，通信和电子逆势大涨，，有色金
属、钢铁、美容护理、国防军工、综合大跌。

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33715.44亿元，较上周日均放量
2080.15亿元，平均换手率2.22%

数据来源：WIND，东亚期货 13



本周，融资余额增加956.55亿元，融券余额增加6.54亿元；规模指数ETF净
赎回3,270,210万份，主题和行业ETF净赎回1,613,325.01万份，策略和风
格ETF净申购313,990万份

数据来源：WIND，东亚期货 14



本周，中国长短利差小幅缩窄至0.5624%，离岸人民币汇率小幅贬
值收6.8144

数据来源：WIND，东亚期货 15



一周重要消息速览

• 5月11日

• 外交部发言人宣布：应国家主席习近平邀请，美利坚合众国总统唐纳德·特朗普将于5月13日至15日对中国进行国事访

问。这是中美两国元首继去年10月釜山之后再次面对面会晤，也是美国总统时隔9年再次访华。习近平主席将同特朗

普总统就事关中美关系以及世界和平与发展的重大问题深入交换意见。 

• 5月12日

• 美政府内部人士透露，由于美伊谈判迟迟没有进展，美方如今比过去几周“更认真地考虑”恢复对伊朗的军事行动。对

于伊朗问题，目前美国政府内部存在不同声音。部分官员主张采取强硬措施，包括进行更多定点打击，以削弱伊朗并

迫使其在谈判桌上让步；另一部分人则希望给予外交谈判更多时间。伊朗政府发言人穆罕杰拉尼表示，德黑兰方面已

做好随时动武的准备，但仍将以可持续和平与基于利益的外交为核心方针。 

• 美国财政部周一制裁了12个实体，包括在香港地区的实体，指控其运输伊朗石油到中国，外交部表示，中方坚决反对

没有国际法依据、未经联合国安理会授权的非法单边制裁，将坚定维护本国企业的正当合法权益。

资料来源：公开信息整理，东亚期货



一周重要消息速览

• 5月13日

• 美国总统特朗普启程前往北京，即将开始为期3天的国事访问。还未落地的特朗普在“真实社交”发文表示，“能够与众

多的杰出人士一同前往伟大的中国，是我的荣幸”。特朗普还表示，他希望随行的商业领袖们能够“大显身手”，助力中

国迈向更高的发展水平！AI芯片龙头英伟达CEO黄仁勋临时更改行程，将随美国总统特朗普访华。

• 当地时间5月13日，中美经贸中方牵头人、国务院副总理何立峰与美方牵头人、美国财政部长贝森特在韩国举行经贸

磋商。双方以两国元首重要共识为指引，秉持相互尊重、和平共处、合作共赢的原则，就解决彼此关注的经贸问题和

进一步拓展务实合作进行了坦诚、深入、建设性的交流。

• 5月14日

• 国家主席习近平同来华进行国事访问的美国总统特朗普举行会谈。习近平强调，中方致力于中美关系稳定、健康、可

持续发展。我同特朗普总统赞同将构建“中美建设性战略稳定关系”作为中美关系新定位，将为未来3年乃至更长时间的

中美关系提供战略指引。“建设性战略稳定”应该是合作为主的积极稳定，应该是竞争有度的良性稳定，应该是分歧可

控的常态稳定，应该是和平可期的持久稳定。

资料来源：公开信息整理，东亚期货



一周重要消息速览

• 5月15日

• 国家主席习近平在中南海同美国总统特朗普举行小范围会晤。习近平指出，特朗普总统此访是一次历史性、标志性的

访问，我们共同确定了中美建设性战略稳定关系的新定位，就保持经贸关系稳定、拓展各领域务实合作、妥善解决彼

此关切达成重要共识，同意就国际和地区问题加强沟通和协调。中美双方可以通过加强合作，促进各自的发展振兴。

双方要落实好我们达成的重要共识，珍惜当前来之不易的良好势头，把准方向、排除干扰，推动两国关系稳定发展。

特朗普表示，此次访华是一次非常成功的访问，举世瞩目，令人难忘。双方形成一系列重要共识，达成多项协议，解

决了不少问题，对两国和世界都十分有益。美中关系很重要，一定会越来越好。我愿同习近平主席继续保持诚恳深入

沟通，热情期待在华盛顿接待习近平主席。

• 美国已拒绝伊朗就结束战争提出的“14点”书面方案，并“重申其强硬立场”，尤其是在核问题上。伊朗提出的方案基于

两阶段谈判程序：第一阶段旨在结束所有战线的战争；如果伊朗的条件得到满足，则将启动关于核问题的第二阶段谈

判。

• 全球债券市场正经历新一轮剧烈重定价，美国、日本、德国、英国国债收益率本周集体走高，多项指标触及数十年乃

至历史新高，全球借贷成本的系统性上移正在重塑市场对央行政策路径的预期。这场席卷全球的债市抛售，正在实质

性压缩各国央行的政策空间。核心驱动力是能源价格上涨引发的通胀预期，以及由此带来的各国央行可能被迫重新加

息的预期。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4月CPI年率 / 中国 1.0% 0.9% 1.2%

中国4月PPI年率 / 中国 0.5% 1.6% 2.8%

美国4月未季调核心CPI年率 / 美国 2.6% 2.7% 2.8%

美国4月核心PPI年率 / 中国 4% 4.3% 5.2%

中国4月M2货币供应年率 / 中国 8.5% 8.5% 8.6%

中国4月今年迄今新增人民币贷款 亿元 中国 86000 89500 85900

中国4月今年迄今社会融资规模增量 亿元 中国 148300 161420 154500

美国至5月9日当周初请失业金人数 万人 美国 19.9 20.5 21.1

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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