
【鑫期汇】风控周报0328：中东局势高度不确定性，谨防局势全面升级；近期相关资产呈高波动；

下周重点关注三方面；建议继续加强风险管理，降低杠杆率
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一、本周综述

1.A股和期指：整体下行创阶段新低 创业板逆势上涨 期指重挫

A股主要指数表现：本周A股三大指数集体收绿，上证指数累计下跌1.1%，收报3913.72点；
深证成指下跌0.76%，报13760.37点；创业板指跌幅最大，达1.68%，报3295.88点。其他宽基指
数中，上证50下跌1.61%，沪深300下跌1.41%，中证500仅跌0.29%，中证1000下跌0.48%，北证
50跌幅最深达3.4%。市场呈现“中小盘强于大盘”的风格特征，Wind全A累计下跌0.74%。

期指表现：IF（沪深300股指期货）主力合约周跌1.32%，IH（上证50股指期货）跌1.79%，
IM（中证1000股指期货）跌0.48.%，IC（中证500股指期货）较上周基本持平 。从周内单日表
现看，周一（3月23日）受中东局势冲击，IM主力合约曾暴跌5.55%，IC跌4.88%，IF跌3.56%，
IH跌3.43%，反映市场恐慌情绪集中释放。

市场特征：本周A股呈现“先暴跌后修复”的震荡格局。周一受美伊冲突升级影响，沪指
暴跌3.63%创年内新低，全市超5100只个股下跌；随后两个交易日反弹修复，周四再度探底，周
五在全球股市普跌背景下独立上涨，三大指数集体收红，沪指涨0.63%，深成指涨1.13%。全周
日均成交额约1.86万亿—2.1万亿元，较前一周缩量明显，显示市场情绪趋于谨慎。板块方面，
创新药、能源金属、化工等低位板块周五领涨，而前期强势的AI、芯片等科技股持续回调，反
映资金进行高低切换。

2.债券：长债领跌 通胀成为焦点

本周债市主要受三方面因素影响：一是中东地缘冲突持续发酵，市场风险偏好反复，超长
端国债期货因避险属性呈现高波动；二是央行公开市场净投放2110亿元，季末资金面整体平稳，
对短端构成支撑；三是市场观望一季度经济数据及4月中央政治局会议政策定调，中长端难以摆
脱震荡格局。

本周国债期货市场呈现“短端稳、长端荡、超长端波动加剧”的特征，曲线形态趋于陡峭化，
市场等待更多宏观数据和政策信号指引方向。

3.大宗：分化加剧

中东局势反复主导市场情绪。3月23日特朗普宣称美伊就“全面解决方案”深入谈判，原油
单日暴跌近8%；但3月26日以色列对伊朗发动新一轮袭击，油价迅速反弹突破100美元。这种“
谈判预期－冲突升级”的反复导致市场剧烈波动。

商品延续分化，涨幅超10%的商品包括碳酸锂和合成胶（BR），涨幅在5%—10%的商品包
括：20号橡胶、沪锡、甲醇和苯乙烯。跌幅超5%的商品包括：低硫燃油、苹果、高硫燃油、多
晶硅和黄大豆1号。

二、警惕此次中东危机的影响



上期风控周报已经详细分析了近期市场整体风险源，包括中东局势和美国科技股的大跌。
本期再次提示投资者需警惕中东危机外溢的风险。目前中东局势随时有进一步加剧甚至全面升
级的可能，这将导致金融市场波动加大。

1. 三方博弈态势：特朗普政府采取“以打促谈”策略，3月23日宣布美伊对话“富有成效”，将
空袭推迟5天；26日再次延期10天至4月6日，并宣称伊朗允许油轮通行是“大礼”。伊朗强硬回
应，提出停止侵略、战争赔偿等四项停火条件，并强调霍尔木兹海峡主权“不容改变”，非交
战国通行须“与伊朗协调”。以色列则持续发动军事打击，26日完成对伊朗关键设施的大规模
空袭，27日出动50余架战机攻击核设施。

2.金融市场剧烈震荡：本周原油保持强势，同期美股三大指数均创下了年内新低，其中纳斯达
克指数已经连续下跌五周。科技股领跌，本周Meta（脸书）跌超11%，英伟达下跌超3%，费城
半导体指数跌2.79%。

总结：系统性风险与风险外溢

当前科技股大跌主要反映“滞胀+高利率”双重压制，尚未触发流动性危机，系统性风险
可控。但需高度警惕风险外溢：一是油价飙升推升全球通胀，迫使美联储从降息转向加息，压
制风险资产估值；二是霍尔木兹海峡若全面封锁，全球超20%石油供应中断将引发能源危机；
三是地缘冲突可能向整个中东地区蔓延，冲击全球供应链稳定。建议密切跟踪4月6日关键节点
及伊朗对停火条件的最终回应。

三、下周展望和风控重点

1.中东局势

下周建议投资者继续密切跟踪中东最新局势和霍尔木兹海峡情况，基于地缘政治风险的高
度不确定性，应做好中东风险继续外溢的风控。相关资产如股市、债市、外汇、原油、贵金属、
化工品和农产品或在近期表现出高波动性。

2.美股科技股

近期美股特别是美股大型科技股持续走弱，投资者需做好美股科技股加速下跌后可能存在
的系统性风险。

3.我国政策

面对中东局势升级引发的外部不确定性，我国宏观政策大概率延续“稳中求进、以静制动”

的基调，会在保持政策空间的同时做好应对预案。

1）货币政策：宽松基调不变，但节奏可能微调。

2026年政府工作报告明确继续实施“适度宽松的货币政策”。但3月24日央行开展5000亿元

MLF 操作后，2月底以来中东局势演变推动国际油价大幅上冲，3月国内整体物价水平出现较强



上行态势，这也会对经济增长动能形成一定扰动。短期来看，在外部不确定性骤然升高过程中，

货币政策很可能以保持流动性充裕、稳定市场预期为主；当前政策重心会阶段性地向控制物价

过快上涨倾斜，降准降息等操作有可能适度延后。如果经济面临新的下行压力或外部环境变化，

全面降息降准仍有较大可能实施，但降准应先于降息。

2. 财政政策：靠前发力，形成实物工作量

财政政策将发挥更积极作用。2026年赤字率拟按4%左右安排，赤字规模达5.89万亿元；拟

发行超长期特别国债1.3万亿元，其中8000亿元支持“两重”建设，2500亿元支持消费品以旧换

新；地方政府专项债券4.4万亿元，重点支持重大项目、置换隐性债务等。2026年财政政策靠前

发力，政府债券发行量较大，央行通过MLF等工具注入流动性，可以有效吸纳政府债券供给，

形成“财政与货币政策”的合力。

3. 政策发力空间与触发条件

当前国内股市走弱和相关大宗商品剧烈波动主要受外部风险传导及市场情绪影响，经济基

本面仍具韧性。政策发力将视以下因素相机抉择：一是中东局势是否导致油价长期高企并引发

国内输入性通胀；二是出口链条是否受到实质性冲击；三是内需恢复是否不及预期。若外部冲

击加剧，降准、结构性工具加码、财政支出节奏加快等政策仍储备充足，足以托底经济。建议

密切关注4月中共中央政治局会议对政策基调的进一步定调。

4. 总结

目前外围中东局势呈现高度不确定性，这导致相关资产呈现高波动性。建议投资者提高风

控等级，必要时可适量降低杠杆率。
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