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一、上周各类资产表现

全周A股震荡上行，上证指数、深证成指分别上涨 0.84%、上涨 1.11%；

国内黑色商品价格小幅调整，南华黑色指数下跌 0.53%；利率债收益率

整体下行，中债国债指数上涨 0.34%。

图：上周股债商汇涨跌幅

二、固收

上周资金小幅趋紧，央行超额续作 MLF，利率债整体震荡修复，曲

线走平，信用债收益率跟随利率债下行，利差普遍收敛。
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利率债走势及曲线形态变化如下：

图：上周中长期国债收益率变化

图：上周中债国债曲线变化
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二永债重点数据如下：

图：二级资本债收益率一周变动 图：二级资本债利差分位数（2024 年以来）

图：永续债收益率一周变动 图：永续债利差分位数（2024 年以来）

信用债重点数据（中债中短期票据曲线）如下：

图：一周收益率变动 图：一周信用利差变动

图：收益率历史分位数（2024 年以来） 图：信用利差历史分位数（2024 年以来）

图：期限利差历史分位数（2024 年以来） 图：信用等级利差历史分位数（2024 年以
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三、权益

上周沪深两市日均成交量继续放大，上证指数、深证成指和创业板

指分别上涨 0.84%、上涨 1.11%和下跌 0.34%。行业方面，建筑材料、石

油石化、钢铁、基础化工和有色金属等行业涨幅居前。上周两融余额略

有下降。

图：上周上证指数日均成交额放大 图：上周深证成指表现强于上证指数

图：上周建筑材料、石油石化、钢铁、基础化工和有色金属等行业涨幅居前
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图：全 A风险溢价下降 图：全 A股债收益差上升

表：从历史 PE(TTM)看，近 10 年创业板指数估值处于相对低位

指数简称 当期值 10 年分位数 5年分位数 3年分位数 1年分位数

上证 50 11.50 82 83 86 56

沪深 300 14.12 84 89 92 76

中证 500 39.06 89 100 100 100

中证 1000 51.81 81 100 100 100

创业板指 43.64 49 64 97 90
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表：从历史 PB(LF)看，近 10 年主要宽基指数估值均处于相对高位

指数简称 当期值 10 年分位数 5年分位数 3年分位数 1年分位数

上证 50 1.26 92 86 91 72

沪深 300 1.48 93 90 96 88

中证 500 2.66 99 100 100 100

中证 1000 2.75 78 88 100 100

创业板指 5.77 80 71 98 99

图：科技板块成交额占比 图：沪深两融余额略有下降

四、商品

上周南华商品指数上涨 2.08%，各类商品指数多数上涨。其中，南

华贵金属、石油化工与有色金属涨幅居前，南华黑色与农产品下跌。

黄金方面，贵金属在“去美元化”叙事下大幅上涨。

原油方面，油价震荡上涨，伊朗局势升级风险以及哈萨克斯坦油田
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复产延期导致短期供应风险上升。

有色方面，铜显性库存累库，但宏观因素支撑铜价上涨。

黑色方面，钢价窄幅震荡，成材继续累库，趋势性不明显。

图：上周各类商品指数涨跌幅（%）

图：油价震荡上涨 图：金价大幅上涨

图：铜价上涨 图：螺纹钢窄幅震荡



浙银理财策略研究组 8

每周观点

五、汇率

美元指数下行，全周下跌 1.80%，人民币亦有所升值。

图：汇率变化 图：美元指数和美元兑人民币走势
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免责声明

一般声明

本文涉及的数据均取自 iFind、普益标准、DM 等三方数据库。

风险提示

理财非存款，产品有风险、投资须谨慎。

本报告由浙银理财编制并发布，仅供参考，报告内容不构成对任何业务

及本公司发行管理的理财产品的宣传推介材料，不构成对任何人的投资

建议或保证，亦不构成任何形式的要约或法律文件。

本报告内容基于浙银理财认为可靠的、已公开的信息编制，已力求报告

内容的客观、公正，但浙银理财对该等信息的准确性、完整性及时效性

不作任何明示或暗示的保证，也不保证其所包含的信息或观点不会发生

任何变更。本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及收益可能会发

生波动，报告中所引用的关于业绩的数据代表过往表现，不应作为日后

回报的预示，浙银理财及其关联机构、员工不会对任何人使用本报告所

载内容产生的任何直接或间接损失承担任何责任。

投资者在参考或使用本报告时，应充分了解投资风险，自主作出投资决

策，并自行承担投资风险。本报告不保证投资者一定能获得盈利或本金

不受损失。

本报告版权为浙银理财所有，未经本公司书面许可，任何机构或个人不

得以翻版、复制、发表等方式侵犯本公司版权。


