
 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

东
兴
策
略 

东
兴
证
券
股
份
有
限
公
司
证
券
研
究
报
告 

 

 

A 股点评报告：冲突转机初现 布局时机

渐近 

 

 2026 年 3月 26 日 

  

A 股策略 点评报告 
 

  

分析师 林阳  电话：021-65465572   邮箱：linyang@dxzq.net.cn 执业证书编号：S1480524080001 
  

观点： 

美伊冲突转机初现，油价回落有利于风险释放。据央视新闻报道，当地时间周二（24 日），美国总统特朗普表示，美国和伊

朗目前正在进行谈判，并暗示德黑兰渴望达成和平协议。美国政府还通过巴基斯坦向伊朗提出了一份包含 15 项条件的结束

冲突方案，涵盖核计划、导弹能力及地区问题。随着市场不断传出谈判消息，冲突出现缓和的迹象，我们认为，未来虽然谈

判进程会有所反复，但双方均无全面开战的意愿和条件，且存在通过谈判缓解冲突的现实需求，但因立场悬殊、互信基础薄

弱，谈判过程将充满波折，局部军事对抗仍会偶有发生。从美国方面来看，其核心诉求是遏制伊朗核能力、确保霍尔木兹海

峡通航安全、削弱伊朗在中东的影响力，同时避免陷入长期战争泥潭。特朗普政府第二次执政后，一直强调在中东转移责任、

构建和平，避免重蹈阿富汗战争、伊拉克战争的覆辙，当前财政压力和军工能力也难以支撑一场全面战争，而通过谈判实现

停火，既能实现其核心战略目标，又能减少战争消耗，符合美国的根本利益。但美国的以打促谈策略不会改变，大概率会通

过持续的军事威慑，逼迫伊朗接受其提出的停火条件，谈判过程中若伊朗态度强硬，不排除美国再次采取局部军事打击措施。

从伊朗方面来看，其核心诉求是解除国际制裁、维护国家主权和核发展权利，同时反击美国和以色列的军事威慑。伊朗当前

内部秩序稳定，战斗意志坚定，但长期面临制裁和军事压力，经济发展受到较大影响，也有缓解冲突、获得发展空间的需求。

但伊朗对美国缺乏信任，此前美国曾两次在美伊谈判期间对伊朗发动突袭，导致伊朗基本失去了通过谈判解决问题的信心，

因此不会轻易接受美国提出的苛刻条件，大概率会在谈判中争取更有利的条款，若谈判破裂，将继续采取不对称打击方式，

反击美国和以色列的军事挑衅。在这一情景下，霍尔木兹海峡通航将保持基本稳定，不会出现长期封锁的情况，国际油价将

维持在相对合理区间波动，布伦特原油大概率在 80-100 美元/桶，地缘风险溢价将随谈判进展反复释放，全球资本市场的情

绪波动也将随之放缓。 

短期调整充分，中线布局时机渐近。A 股市场直接冲击是能源价格上涨，中国作为全球主要石油进口国之一，高油价带来成

本压力是直接诱因，同时能源价格上涨带来对全球经济衰退的进一步担忧，进而影响中国制造业出口大环境。其次是能源价

格上涨带来美联储货币政策节奏的改变，市场预期的降息节奏大大延后，美元汇率走强对全球资本市场形成资金压制。冲突

一定程度缓和有利于市场风险偏好回升，油价短期扰动影响显著降低，市场重回基本面逻辑，前期调整比较明显的成长股有

望止跌回升，市场从前期的 4000-4200 点区间回落到 3800-4000 区间，有望在 3900 附近形成新的市场底部震荡中枢。从伊

拉克战争、俄乌冲突等几次战争对资本市场的影响来看，均为短期扰动因素，不构成长期化的核心因素，因此，市场有望构

筑中期底部区域，从全年角度来看，3800 点附近有望成为中线布局区域。A 股市场运行的核心逻辑仍然是国内经济复苏进度，

货币政策和产业升级，十五五规划中的产业发展方向仍是成长股布局的重点。 

投资策略：中东冲突出现缓解，市场风险偏好有望提升，前期受益高油价的板块存在回调压力，同时表现较好的避险资产阶

段性超额收益将会显著降低，随着美元汇率回落，贵金属有望反弹，同时，前期受供应链影响的产业链有望逐步恢复，市场

关注点重回景气度，短期被市场错杀的成长股有望取得超额收益。重点关注 AI 及应用、商业航天、机器人、半导体设备为代

表的科技产业方向，同时关注以化工、有色为代表的受益于新兴产业的景气周期股。 

风险提示：中东冲突再度升级，政策不及预期 
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