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中东战局曙光初现，A股向高景气
方向修复



周度观点 美对伊朗打击或升级，局势变换使得风险资产短期表现波动性上升

◼ 国内方面，央行货币政策委员会召开一季度例会，研究下阶段货币政策主要思路，建议发挥增量政策和存量政策集成效应，综合运用多种工

具，加强货币政策调控，把握好政策实施的力度、节奏和时机。会议指出，要用好各类结构性货币政策工具，优化工具管理。维护金融市场

稳定运行。随着企业在春节过后加快复工复产，市场活跃度提升，制造业 PMI、非制造业商务活动指数和综合 PMI 产出指数均重返扩张区间，

分别为50.4%、50.1%和50.5%，比上月上升1.4个、0.6个和1.0个百分点，我国经济景气水平回升。

◼ 海外方面，美国总统特朗普发表讲话，自行宣称对伊朗战事取得“快速、决定性、压倒性胜利”，核心战略目标“接近完成”。特朗普表示，

绝不让伊朗拥有核武器，未来两到三周将对伊朗开展猛烈打击。如果没有达成协议，将打击伊朗能源设施。特朗普还称，美国不需要霍尔木

兹海峡，通过海峡获取石油的国家必须自己负责维护这条通道。

◼ 策略：美伊在本周达成停火共识，4月11日将进入首轮会谈，地缘冲突或告一段落。全球权益市场应声反弹修复，A股在4月财报季表现出与基

本面因子较强相关性，对于高景气确定性强的AI基础设施及TMT会更具期待，但全面反转上行概率较低，更推荐以期权牛市价差组合对应震荡

修复的小空间布局。

1. 单边：观望为主

2. 期权： 买入低行权价看跌期权、卖出高行权价看跌期权构建牛市价差
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股指周度 期货及A股核心变化

◼ A股：本周沪深300指数累计涨跌幅：{4.41%}，上证50指数涨跌幅：{2.44%}，中证500指数涨跌幅：{5.77%}，中证1000指数涨跌幅：{6.13%}。

◼ 基差和跨品种比值：

1. 基差：期现价差方面，四大期指主力合约基差受分红预期影响逐渐明显，多空比稳定，IF主力合约当前基差-74.57点，IH主力合约期现价差当
前基差-25.85}点，IC主力合约期现价差当前基差-140.76.，IM主力合约当前基差-212.43点。

2. 跨品种比值：本周，中证1000/沪深300、中证500/沪深300的期货合约比值，PE比值、PB比值上升，成长型指数反弹较大。

◼ 市场概述：期指方面，本周四大期指主力合约随指数反弹修复，IF、IH分别累计涨跌幅：4.70%、}{2.47%}；IC、IM分别累计涨跌幅：6.396.39%}、

{6.30%}。从前20席位持仓来看，本周五IF净持仓空头增加53手，IH净持仓空头增加235手，IC净持持仓空头增加5786手，{IM净持仓空头增加

1818手。

展期方面，对于空头持仓，截至本周五，IF、IH、IC和IM的最优展期合约分别为2605合约、2605合约、2605合约、2605合约。
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股指 行业板块表现：全板块反弹回暖，TMT领衔

周度Wind一级行业涨跌幅(%)

 本周Wind一级行业指数全部反弹修复，涨幅居前的板块包含信息技术、材料、通讯服务，分别上涨9.87%、5.99%、5.44%。

数据来源：Wind、iFind  广发期货研究所
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股指 期货成交持仓 ：四大期指交易量短暂回升
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股指 期现价差走势：基差震荡回落，季节性逐渐显现

IF主力合约基差

IC主力合约基差

IH主力合约基差

IM主力合约基差
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股指 跨期价差走势
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股指 跨品种比值 ：中小盘指数弹性更佳

跨品种期货比值

跨品种PB比值

跨品种PE比值
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股指 前二十席位持仓与行情走势 ：多空比保持平稳

IF前20席位持仓多空比及主力走势

IC前20席位持仓多空比及主力走势
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股指 空头展期成本：次月合约年化空头展期成本最低
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股指周度 宏观基本面跟踪

目录 二、宏观基本面跟踪



股指周度 国内高频宏观经济跟踪观点：3月制造业景气度回升至扩张区间

◼ 金融：央行发布2月金融数据，M1、M2同比增长5.9%、9.0%，增速较前月加快1.1、0.5个百分点，社融存量同比增长8.2%。

◼ 地产、消费、物价、制造业、对外贸易：

1. 房地产开发投资：2026年前两个月，全国固定资产投资同比上升1.8%，全国房地产开发投资同比下降11.1%，降幅明显缩小，其中，房屋施工
面积累计下降11.7%，房屋新开工面积累计下降23.1%，房屋竣工面积累计下降27.9%。住宅价格方面，2026年2月，全国70个大中城市房价总体
呈现止跌回升趋势，新建住宅环比微跌0.04%，二手住宅环比下跌0.54%，市场分化明显，一线城市同比上涨，二三线城市降幅收窄。

2. 消费及物价数据：2月份，受春节因素影响，CPI环比上涨1.0%，同比上涨1.3%，扣除食品和能源价格的核心CPI同比上涨1.8%。受国际大宗商
品价格上行，国内部分行业需求快速增长、宏观政策持续显效等因素影响，全国PPI环比上涨0.4%，同比下降0.9%，降幅连续收窄。1-2月社会
消费品零售总额同比 2.8%，预期2.5%，前值0.9%，春节消费效应明显。

3. 制造业及汽车产销：随着春节后复工复产加快，产需两端同步扩张，3月制造业PMI、非制造业商务活动指数和综合PMI产出指数均重返扩张区
间，分别为50.4%、50.1%和50.5%，比上月上升1.4个、0.6个和1.0个百分点。生产指数和新订单指数分别为51.4%和51.6%，比2月上升1.8个和
3.0个百分点，均升至扩张区间，制造业企业生产活动加快，市场需求明显改善。

汽车生产及消费方面，本周全钢胎和半钢胎较上周分别下降1.33%、1.37%。2月中汽协汽车销量较上月下降54.13万辆，同比下降15.20%，环比
下降23.07%；2月乘联会汽车销量较上月下降51.09万辆，同比下降25.37%，环比下降33.07%。1-2月规模以上工业增加值同比增加6.3%，预期5%，
前值5.2%。

4. 对外贸易：1-2月出口（以美元计价）同比增21.8%，进口增19.8%，贸易顺差2136.2亿美元，对美贸易差额208.62亿美元。



宏观 地产：4月初土地成交溢价及楼面均价回升

100大中城市土地成交面积（万平方米）

100大中城市成交土地楼面均价（元/平方米）

土地成交面积：一线城市（万平方米）
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宏观 地产：2026年前两个月投资同比转正，主因基建项目发力

固定资产投资累计同比增速（%） 房地产开发各分项累计同比（万平方米）

30大中城市商品房成交面积（万平方米）
 2026年前两个月，全国固定资产投资同比上升1.8%，全国房地产开发

投资同比下降11.1%，降幅明显缩小，其中，房屋施工面积累计下降

11.7%，房屋新开工面积累计下降23.1%，房屋竣工面积累计下降

27.9%。

 住宅价格方面，2月，全国70个大中城市房价总体呈现止跌回升趋势，

新建住宅环比微跌0.04%，二手住宅环比下跌0.54%，市场分化明显，一

线城市同比上涨，二三线城市降幅收窄。
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宏观 地缘冲突缓解原油回落，CPI受食品价格拖累

CPI领先高频指数（%） 商品指数

原油价格走势

 2025年1-11月国内PTA产量6737万吨，同比增加3.31% 。

 最新一期：PTA负荷持稳至73.7%。
  2月份，居民消费需求持续恢复，CPI环比上涨1.0%，同比上涨

1.3%，扣除食品和能源价格的核心CPI同比上涨0.8%。受部分行

业需求增加及国际大宗商品价格传导等因素影响，PPI环比上涨

0.4%，同比下降0.9%。高频数据分析，食品类及原油价格回落；

CRB现货指数上升。

数据来源：Wind、iFind  广发期货研究所
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宏观 汽车产销：钢胎开工率环比仍下降，汽车销量2月下滑

全钢胎开工率周变化（%）

半钢胎开工率周变化（%）

中汽协：月度汽车销量（辆）

乘联会：月度汽车销量（辆）
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宏观 对外贸易：1-2月外贸开门红，全球制造业周期向上

中国进出口数据：当月同比（以美元计价）

中国出口集装箱运价指数（基期=1000）

PMI新出口订单和韩国出口

波罗的海干散货指数

数据来源：Wind、iFind  广发期货研究所
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股指周度 流动性跟踪

目录 三、流动性跟踪



股指周度 流动性环境总结

◼ 流动性指标跟踪：

1.资金利率：4月10日，SHIBOR隔夜利率为1.22%，环比上周下降4.9bp。

2.LPR报价：贷款市场报价利率不变，（LPR）1年期LPR为3.0%，5年期以上LPR为3.5%

3.央行公开市场操作：本周央行开展了35亿元逆回购操作，因有3040亿元逆回购到期，全周净回笼3005亿元。

4.A股资金面：本周，A股资金累计净主动卖出10.31亿元，沪深两市A股日均成交额放大至2.03万亿元，融资余、融券余
额上升，股票型ETF基金净流出338.76亿元。



流动性 政策利率不变，资金环境整体稳定宽松

SHIBOR利率

7天逆回购利率

银行间质押式回购利率

LPR报价

数据来源：Wind、iFind  广发期货研究所
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流动性 货币市场操作：央行本周公开市场净回笼3005亿元

国债收益率

公开市场操作：周度（亿元）

企业债收益率

MLF投放：月度（亿元）

数据来源：Wind、iFind  广发期货研究所
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流动性 A股市场资金流动：成交回升，资金回流权益市场

A股成交及资金净主动买入额（亿元）

两融余额走势（亿元）

北向资金每日成交金额（亿元）

股票型ETF基金规模走势（亿元）

数据来源：Wind、iFind  广发期货研究所

 本周，A股资金累计净主动卖出10.31亿元，沪深两市A股日均成交额放大至2.03万亿元，融资余、融券余额上升，股票型ETF基金净流出338.76亿元。
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