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地缘博弈持续演绎，静候市场拐点 

 

一、 市场回顾 

权益市场：上周 A 股先抑后扬，周初大幅调整、后半周反弹，但未能完全修复，沪指亦未能收复 4000 点，

风格上小盘股表现较好。沪深两市日均成交金额延续下降。行业方面，有色金属、公用事业、基础化工等表

现较优；非银金融、计算机、农林牧渔等表现较弱。 

固收市场：上周资金平稳，债市显著修复。前半周权益走弱，超长端带动收益率曲线牛平修复，后半周

资金宽松，中短券再度走强。 

商品市场：南华商品指数周度下跌 0.25%。分品种看，上涨品种主要以橡胶及化工产业链为主，下跌品种

中主要以原油及贵金属为主。 

 

 

 

 

注：数据截至 2026/3/27。 
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【财政部：财政政策将更加注重扩大内需】 

3 月 22 日， 财政部部长蓝佛安在中国发展高层论坛 2026 年年会上表示，财政政策将把扩大内需、

投资于人、开放共享作为着力点，综合运用赤字、专项债、贷款贴息等政策工具，加强财政、金融政策

协同，激发有潜能的消费、扩大有效益的投资。 

 

【市场监管总局强调深入整治“内卷式”竞争】 

市场监管总局 3 月 26 日召开 2026 年第一次企业公平竞争座谈会，围绕“规范企业竞争行为，构建

企业出海良性竞争生态”主题，与企业有关负责人深入交流，听取意见建议。 

 

【特朗普推迟空袭伊朗能源设施】 

3 月 27 日，美国总统特朗普宣称与伊朗进行了“富有成效”的对话，并宣布他将对伊朗能源设施的

“摧毁”行动推迟 10 天，期限延至美国东部时间 4 月 6 日 20 时。声称收到了伊朗的“大礼”（允许 10

艘油轮通过霍尔木兹海峡）。上周伦敦金现价格一度跌破 4100 点关口，随着特朗普推迟其与伊朗达成协

议、以结束中东战争所设定的最后期限，黄金反弹收复部分失地，但整体仍承压下行。 

 

【特朗普称将在 5月中旬访华】 

新华社讯，对美国总统特朗普表示将于 5 月中旬访华，外交部发言人林剑 3 月 26 日在例行记者会上答

问时表示，元首外交对中美关系发挥着不可替代的战略引领作用，中美双方就特朗普总统访华事保持着沟通。 

 

 

 

 

二、量化策略观点 

1.指数增强策略 

上周股票市场宽幅震荡，日均成交额环比持续减少，风格方面小盘股板块表现较好。上周 A 股市场

急跌后反弹并在周五出现企稳迹象，小盘股反弹较强，主要宽基指数沪深 300、中证 500 和中证 1000 收

跌，预计上周量化指数增强策略的超额收益表现分化。展望后续，当前市场在急跌后迎来反弹，短期市

场波动较大，关注后续市场行情企稳的持续性。上市公司业绩逐步披露，预计市场进入业绩验证驱动的
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结构性行情，板块和主题行情轮动频繁，均衡的行情相对有利于量化策略的运作，预计量化指数增强策

略的超额表现较好。 

 

2.市场中性策略 

上周 IC、IM 基差变动对市场中性策略影响为+0.44%和+0.76%。上周市场中性策略的收益较分化。受海外

动荡局势和业绩报告期的影响，市场短期内出现了较大回调，市场避险情绪浓厚。展望未来，资金继续大幅

回流 A股的趋势预计不会改变，市场流动性较宽裕，指数继续大幅下跌的概率较小，短期可能进入区间震荡。

当前市场量化策略的超额环境尚可，可考虑根据基差情况择机进行配置，但仍需以风格稳健的子基金管理人

为主。 

3.管理期货策略 

南华商品指数上周窄幅震荡。分品种看，上周上涨品种主要以橡胶及化工产业链为主，其中丁二烯橡胶

上涨超 12%，碳酸锂和 20号胶上涨超 6%。下跌品种中主要以原油及贵金属为主，南华低硫燃料油及南华沪燃

油指数下跌超 6%，南华黄金指数、南华铂指数、南华钯指数等下跌超 4%。美国通胀仍处高位，叠加美联储 3

月议息会议维持利率不变，市场降息预期显著降温。同时，欧洲央行释放鹰派信号，全球流动性收紧预期升

温，压制风险资产价格。国内经济修复过程较长，但受国际油价飙升冲击，国内能化板块出现独立行情。短

期 CTA 策略波动较大，可继续关注 CTA 策略的布局机会。 

4.相对价值策略 

上周 ETF 期权和股指期权品种隐含波动率宽幅震荡，期货市场多数品种隐含波动率有所回落，期权策略

表现一般，期权策略可继续等待市场调整结束后再观察布局机会。上周股指基差明显走阔，期现套利和跨期

套利机会较多，相关策略收益表现较好。A股日均成交量萎缩至 2万亿附近，市场整体回升，ETF 申赎套利机

会较多。商品市场波动有所回落，套利机会较少。 

5.可转债策略 

转债市场上周一跟随正股小幅下跌后迎来震荡反弹，全周来看中证转债指数（+1.28%）涨幅强于可转债

正股指数（-0.00%），中高价、中小盘、中低评级转债涨幅更高。上周转债市场交投略有回暖，日成交量回到

700 亿元以上。转债 ETF 资金方向出现分歧。截至 3 月 27 日，转债价格中位数约 135.47 元、转股溢价率中

位数约 33.90%。目前市场整体波动较大，风格切换较快，同时资金端分歧较大。短期偏防御策略，规避双高

品种，关注低溢价正股基本面不差的品种，聚焦波段交易机会。 

三、固收观点 
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1、债市观点： 

上周资金价格维持宽松。公开市场方面，上周央行进行了 4742 亿元逆回购和 5000 亿 MLF 操作，

同时有 2423 亿逆回购及 4500 亿 MLF 到期。上周实现净投放 2819 亿。二级市场方面，上周国债和国开

债收益率均有所下行。信用债收益率走势分化，大体呈下行走势。 

宏观方面，上周国内 1-2 月工业企业利润数据公布，但市场目光更多聚焦于美伊以冲突的动态演化。

伴随冲突局势反复拉扯，债市全周呈现震荡格局，最终整体收于下行区间。当前中东局势已步入深度博

弈阶段，后续走向仍存极高不确定性：美以一方面释放冲突即将收尾的信号，另一方面却持续加大对伊

朗的进攻力度，其试图通过提速进攻节奏来加快打击进程的意图昭然若揭，这与此前市场的普遍预期形

成明显偏离。展望年内，全球经济滞胀压力大概率将有所抬升，具体增幅则与本次冲突的持续时间直接

挂钩，基于此，策略层面仍宜秉持多看少动的原则，维持中性久期以保障调仓灵活性。 

海外方面，2026 年 3 月密歇根大学消费者信心指数进一步下滑至 53.3，预期 54，前值 56.6，是该指

数自 2025 年年底以来的最低水平。 

2、现金管理类产品表现 

上周银行现金理财管理类产品的七日平均年化收益率为 1.3631%，较前一周下降了 0.2BP。货币基金

平均七日年化收益率为 1.1571%，较前一周上升了 3.1BP。一年期 AAA 级同业存单收益率 1.525%，较前

一周上行 1.0BP。 

 

 

 

数据来源：Wind 

数据截至：2026 年 3 月 27 日 
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