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核心观点
主要观点

股指期货

• 中美经贸会谈成果成为本周关键变量。双方宣布取消部分加征关税并建立常态化磋商机制，此举不仅缓解了全球供应链压力，

也部分扭转了市场对经济衰退的悲观预期。然而，24%的“对等关税”仅暂停90天，且芬太尼相关关税未取消，暗示后续谈判仍

存反复风险。

• 本周股指市场整体呈现震荡格局，核心矛盾集中于预期兑现与基本面修复的博弈。尽管中美经贸高层会谈取得超预期进展，短

期内关税不确定性显著降低，叠加国内一揽子金融政策托底，市场风险偏好得到提振，但连续反弹后股指已部分消化政策及贸

易缓和预期，进一步上行动能受限，同时一季度A股非金融企业净利润同比增速回落至5.2%，4月M2-M1剪刀差持续走扩，反映企

业投资意愿偏弱，资金活化程度不足，制约市场整体弹性，若二季度盈利修复不及预期，市场可能面临“政策利好出尽”与

“盈利真空”的双重压力，未来市场将进入预期验证阶段。

• 短期来看，股指或延续震荡格局。上方压力源于技术面阻力（沪指接近箱体上沿）、盈利修复的不确定性以及预期落地的情绪

消化，下方支撑则来自政策托底与风险偏好改善。建议可在消化预期兑现情绪后进行买入配置。
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经济动能
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融资需求
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剪刀差



数据来源：WIND、国联期货研究所

8

流行性观察
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流行性观察
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工业生产
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投资及消费
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利率差
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股市晴雨
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股市晴雨
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股市晴雨
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指数估值水平
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指数估值水平
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股市晴雨
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股市资金流动



数据来源：WIND、国联期货研究所

21

期市资金流动
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期市资金流动
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期现价差
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期现价差
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跨品种价差
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跨期价差
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