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美伊冲突爆发，关注两会与地缘冲突走向 

 

一、 市场回顾 

权益市场：受长假期间海外资源股大涨和节后资金回流影响，上周主要宽基指数持续反弹。中小盘股表

现较好，大盘股相对较弱，市场成交放量但主线较分散，周期资源类板块表现强势。行业方面，钢铁、有色

金属、基础化工等表现较好；传媒、商贸零售、食品饮料等表现较弱。 

固收市场：上周债市受 LPR 保持不变、上海房地产新政、两会预期等多空因素影响，收益率呈现先上后

下态势。本周即将召开的全国两会将成为影响债市短期走势的关键因素。 

商品市场：商品市场上周整体震荡上行，南华商品指数周度上涨 3.56%。分品种看，上涨品种仍以贵金属

为主，其中白银、锡、铂等涨幅超过 12%；下跌品种中，仅烧碱和多晶硅跌幅超过 5%，其余品种波动较小。 

 

注：数据截至 2026/2/27。 
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【美以袭击伊朗】 

北京时间 2月 28日午后，以色列对伊朗发动了先发制人的打击，以消除对以色列的威胁，行动代号

为“咆哮的狮子”。伊朗方面 3 月 1 日证实，伊朗最高领袖哈梅内伊在美国和以色列对伊朗的袭击中遇

害。伊朗伊斯兰革命卫队声明任何船只均无权通过霍尔木兹海峡，即已经进行了封锁，原油价格短期跳

涨。贵金属的避险作用继续推升价格。3 月 1 日，沙特证交所全股指数收跌 2.18%，埃及证交所 EGX30

价格指数下跌 2.5%，阿曼和巴林股市走弱。 

 

【“沪七条”发力】 

上海发布《关于进一步优化调整本市房地产政策的通知》，此次新政从限购政策调减、公积金政策优

化和房产税政策完善“三箭齐发”，涉及 7项具体内容，自 2月 26日起正式施行。分析人士指出，此次

新政以“支持刚性和改善性住房需求”为核心，标志着上海楼市调控进入全域优化的新阶段。 

 

【OpenAI宣布获得 1100亿美元新投资】 

OpenAI宣布以 7300亿美元的估值获得 1100亿美元的新投资。OpenAI表示，将在 8年内将 AWS合

作规模扩大 1000亿美元。OpenAI还与亚马逊签署了战略合作协议，并与 NVIDIA合作获得了下一代推

理计算。随着轮次推进，预计将有更多金融投资者加入。 

 

 

二、量化策略观点 

1.指数增强策略 

上周股票市场整体上涨，日均成交额环比相较节前有所提升，风格方面中盘股相对较好。市场交投

情绪有所回暖，交易主线较分散，周期资源类板块表现强势，题材分化结构特征明显，中证 500和中证

1000指数表现较强，预计上周各管理人的指数增强策略超额收益表现分化。展望后续，当前市场处于交

易主线降温后企稳盘整的阶段，叠加上市公司业绩逐步披露，市场将进入流动性改善和业绩验证驱动的

结构性行情，均衡震荡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收益有望修复。 

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+0.46%和+0.58%。上周量化策略的超额收益较分化，叠加股

指期货基差保持相对稳定，预计上周市场中性策略的收益较分化。节后第一周市场做多情绪高昂，顺周期板
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块持续反弹，指数逼近前期高点，风格和行业轮动较快；展望未来，市场对市场的情绪并不悲观，流动性也

比较充裕，短期指数大幅回调的概率较小，当前市场中性策略对冲成本较低，迎来了较好的配置窗口，但仍

需以风格稳健的子基金管理人为主。 

3.管理期货策略 

南华商品指数上周震荡上行，周度上涨 3.56%。分品种看，上周上涨品种仍以贵金属为主，包括南华白银

指数、南华锡指数、南华铂指数等上涨超 12%。下跌品种中，只有南华烧碱指数和南华多晶硅指数下跌超 5%，

其余品种跌幅较小。商务部公告将 20 家日本实体列入出口管制名单，虽不直接关联商品期货，但加剧全球供

应链扰动预期，间接支撑部分工业金属（如铜、锡）的供应紧张逻辑。美国政府拟对大型电池、工业化学品

等六个行业加征新一轮关税，地缘政治风险升温，推动避险情绪升温，支撑白银、黄金等贵金属价格。商品

市场整体处于轮动活跃阶段，可以继续进行 CTA 策略的布局。 

4.相对价值策略 

ETF 期权和股指期权品种隐含波动率上周大幅回落，期货市场多数品种隐含波动率也出现震荡下行，期

权策略上周表现较好，短期期权策略可保持关注。上周股指窄幅震荡，基差波动较为明显，期现套利和跨期

套利机会较多，相关策略上周收益表现较好。股市日均成交量恢复至 2.5 万亿附近，市场风格较为分化，ETF

申赎套利机会增加。商品市场波动上升，套利机会增多。 

5.可转债策略 

上周中证转债指数下跌 0.23%，走势明显弱于可转债正股指数（+3.44%）。转债风格轮动较快，当周看，

高价、大盘、高评级转债表现更弱。上周转债市场交投有所降温，日成交量降至 800 亿元以下。截至周五，

转债价格中位数约 142.66 元、转股溢价率中位数约 30.20%，转债估值整体有一定回调，部分步入赎回计数

的转债标的估值快速压缩。目前市场整体股性较强，风格切换较快，未来高波动可能为常态。短期可规避双

高品种，关注低溢价正股基本面不差的品种。短期可把握转债的交易性机会。 

 

三、固收观点 

1、债市观点： 

节后资金面面临较多资金到期压力，上周前两个交易日市场资金维持紧张；随着央行净投放，资金

面趋于宽松，资金压力有所缓解。二级市场方面，春节后一周国债和国开债收益率先上后下，信用债收

益率涨跌互现。 

宏观方面，节后一周国内政策面多空交织。一方面，“沪七条”释放房地产政策宽松信号，强化经济
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修复预期，叠加部分资金从债市回流权益市场以及交易盘止盈，对债市形成压力。另一方面，央行自 2026

年 3 月 2 日起，远期售汇业务的外汇风险准备金率从 20%下调至 0%，意在降低企业远期购汇成本，有

助于控制人民币单边升值的一致预期。汇率稳定后，央行货币政策自主性增强，后续降息降准支持实体

的可能性增加，对债市偏利多。 

国际方面，美伊冲突骤然升级，28日美以对伊朗发动军事打击，伊朗最高领袖哈梅内伊身亡，伊朗

随即反击并关闭霍尔木兹海峡，导致全球 21%的石油和 30%的液化天然气运输中断，国际油价飙升至 158

美元/桶。局势动荡引发全球避险情绪升温，国内债市受资金青睐，周六十年期国债收益率下行突破 1.78%，

收于 1.7753%。 

本周即将召开的全国两会成为影响国内债市短期走势的关键因素。从目前地方两会的情况来看，2026

年 GDP目标可能会偏谨慎，货币政策或维持宽松。两会前市场对政策预期博弈或将加剧。 

海外方面，美国 1月 PPI同比 2.9%，环比 0.5%，强于市场预期。同时，凯文•沃什的提名受到阻碍，

市场对下次降息开启的预期已推迟至 7月底。 

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 1.3935%，较春节前下降了 0.4BP。货币基金

平均七日年化收益率为 1.1175%，较春节前下降了 0.4BP。一年期 AAA级同业存单收益率 1.5775%，较

春节前下行 0.3BP。 

 

 

数据来源：Wind 

数据截至：2026年 2月 27日 
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