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市场近一周走势 

指数名称 周收盘(点) 涨跌幅 

上证指数 3913.72  -1.09% 

深证成指 13760.37  -0.76% 

沪深 300 4502.57  -1.41% 

创业板 3295.88  -1.68% 

科创 50 1300.76  -1.33% 

北证 50 1271.41  -3.40% 

资料来源：东莞证券研究所、iFinD 
 

上证指数周 K线图 

 

资料来源：东莞证券研究所、Choice 资讯 

 

 

【下周策略】 

◆本周走势回顾 

 本周沪指维持震荡，全周市场交投活跃度仍保持高位，虽当周

最后两天成交量跌破两万亿元，但全量能均在 1.8 万亿元上方。从

周 K线来看，上证指数下跌 1.09%，深证成指下跌 0.76%，创业板指

下跌 1.68%，科创 50 指数下跌 1.33%，北证 50 指数下跌 3.40%。个

股板块跌多涨少，有色金属、公用事业和基础化工等板块涨幅靠前，

非银金融、计算机和农林牧渔等板块跌幅靠前。 

◆下周及 4 月大势研判：静观波澜蓄远势 

从本周市场来看： 

首先，开年经济开局良好，投资增速回升明显。 

其次，1-2 月财政运行呈现收入分化、支出前置的特征。 

最后，美联储 3 月继续按兵不动，市场博弈美联储年内降息。 

总体来看，本周沪指维持震荡，全周市场交投活跃度仍保持高

位，虽当周最后两天成交量跌破两万亿元，但全量能均在 1.8 万亿

元上方。从 2026 年 3 月的市场环境来看，外部层面，美联储 3 月

选择继续暂停降息，仅一名成员支持继续降息，因美伊地缘政治局

势仍存较大不确定性，市场已开始对美联储年内的降息可能性与节

奏重新定价与预期博弈。国内方面，2026 年开年我国经济在出口强

劲与基建发力支撑下开局良好，投资端亦显著回升，但消费和房地

产领域表现仍偏弱，经济内生动能改善尚需进一步观察。市场方面，

3 月以来，A 股市场风险偏好受美伊局势制约，主要指数呈现震荡

调整态势，并于近期失守 4000 点关口。当前地缘冲突的持续时间

与演进路径仍具较大不确定性，其对全球风险资产的扰动短期难以

消退。然而，在国内经济“以我为主”的政策基调与基本面支撑下，

A 股下行空间相对有限，市场大概率通过震荡分化与结构轮动逐步

消化外部压力。从结构上看，交易主线聚焦通胀逻辑、地缘冲突下

的原油价格走势仍是影响近期市场结构的关键变量。短期内，外部

不确定性仍将对 A 股形成一定压制，叠加美联储鹰派倾向强化对全

球流动性环境带来的约束，市场拐点仍需耐心等待。预计短期大盘

将在震荡中逐步积蓄动能，静待外部环境企稳后释放上涨潜力。中

长期而言，我国宏观经济受中东局势的直接影响相对有限，是支撑

市场的核心力量。本次地缘事件主要影响短期市场情绪与运行节奏，

并未改变市场中长期向好的趋势，因此不宜过度悲观。 

◆操作建议： 

建议关注红利、TMT、公用事业、电力设备等板块。 

◆风险提示： 

海外经济超预期下滑，以及中美贸易摩擦超预期恶化，导致外

需回落，国内出口承压；全球主要经济体超预期延长加息周期，高

利率环境使全球经济增速明显放缓，压缩国内资金面；海外信用收

缩引发风险事件，对市场流动性造成冲击，干扰利率和汇率走势。
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1.下周及 4 月策略 

◆下周及 4月大势研判：静观波澜蓄远势 

2026 年 3 月指数震荡调整。3 月以来，A 股市场风险偏好受美伊局势制约，主

要指数呈现震荡调整态势，并于近期失守 4000点关口。截止 3 月 27日，上证指数

月 K线下跌 5.99%，深证成指月 K线下跌 5.07%，创业板指月 K线下跌 0.44%，科创

50 月 K线下跌 12.58%，北证 50 月 K线下跌 17.29%。个股板块普跌，公用事业、煤

炭、银行、电力设备和通信等板块涨幅靠前；有色金属、国防军工、传媒、钢铁和计

算机等板块跌幅靠前。 

本周沪指维持震荡，全周市场交投活跃度仍保持高位，虽当周最后两天成交量

跌破两万亿元，但全量能均在 1.8万亿元上方。从周 K线来看，上证指数下跌 1.09%，

深证成指下跌 0.76%，创业板指下跌 1.68%，科创 50 指数下跌 1.33%，北证 50 指数

下跌 3.40%。个股板块跌多涨少，有色金属、公用事业、基础化工、医药生物和纺织

服饰等板块涨幅靠前，非银金融、计算机、农林牧渔、美容护理和国防军工等板块

跌幅靠前。 

首先，开年经济开局良好，投资增速回升明显。从 1-2 月经济数据来看，工业

增加值方面，我国 1-2月规上工业增加值同比增长 6.3%，较前值回升 0.4个百分点，

主要受开年出口强势和投资回升带动。投资端方面，1-2 月城镇固定资产投资累计同

比增长 1.8%，较前值回升 5.6 个百分点，高于市场预期。分领域来看，基建投资由

降转增，1-2 月广义、狭义基建投资同比分别为 9.8%、11.4%，较前值回升 11.2、

13.6 个百分点，这主要得益于专项债前置发力、重大项目陆续开工以及央企投资拉

动等因素。1-2 月制造业投资累计同比 3.1%，较前值回升 2.5 个点，与出口大幅走

强及新一轮设备更新政策支持有关。1-2 月地产投资累计同比-11.1%，降幅较前值收

窄 6.1 个百分点，地产投资跌幅收窄部分是受到低基数影响，房地产开发建设指标

仍在加速下行。消费端方面，1-2 月社会消费品零售总额同比增长 2.8%，增速较前

值回升 1.9 个百分点，受春节长假效应及居民出行和消费需求集中释放推动。总的

来看，1-2 月经济在出口强劲与基建发力支撑下呈现良好态势，其中出口强势受春节

错位、AI 景气上行和全球制造业景气改善等因素支撑，投资回升则受益于节前赶工

效应、出口走强、专项债前置及项目开工等多重因素，但消费和房地产领域表现仍

偏弱，经济内生动能改善尚需进一步观察。 

其次，开年财政运行呈现收入分化、支出前置的特征。1-2 月一般财政收入累计

4.42 万亿，同比增长 0.7%，增速实现由负转正。其中，税收收入 3.64 万亿，同比

0.1%，较上年底大幅回升 11.6 个百分点，此改善主要得益于去年同期基数走低及物

价拖累减弱；非税收入 7761 亿，同比由负转正至 3.4%，亦转为正增长，或与年初地

方政府积极盘活存量资产有关。从收入结构来看，税收与非税收入增速均显著改善，

但主要税种表现分化，企业部门相关税收表现整体优于居民部门，而土地与房地产

相关税收增速也已转正。财政支出方面，1-2 月一般财政支出累计 4.67 万亿，同比

3.6%，增速较上年底提升 5.4 个百分点。从支出进度来看，金牛前两月支出已完成

全年预算的 15.6%，也快于季节性，支出前置发力明显。结构上看，中央财政支出同

比 4.5%、较上年底抬升 2.8 个百分点，地方财政支出增速由负转正至 3.5%。从投向

上看，基建相关支出同比 2.1%，较上年底提升 3.7 个百分点。民生领域支出同步加

强，教育、社会保障、卫生健康等重点领域支出增速均有不同程度上扬。整体看，
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1-2 月财政收入端分化明显，在出口韧性和物价回升等因素支撑下，企业部门相关税

收表现优于居民部门；财政支出则进度加快且前置发力特征凸显，基建与民生领域

均获有力支撑。展望后续，财政前置发力叠加前期经济数据表现，一季度经济实现

“开门红”可期。 

其次，美联储 3 月继续按兵不动，市场开始博弈美联储年内降息。美联储 3 月

议息会议决定将基准利率维持在 3.50%至 3.75%区间不变，此举符合市场普遍预期。

利率决议以 11比 1 的票数获得通过，仅有一位成员支持继续降息。会议发布的点阵

图显示，美联储对 2026 年内降息路径的预测保持不变，但市场已开始博弈年内加息

的可能性，尽管这目前仍被视为小概率事件。在经济展望方面，美联储上调了 2026

年 GDP增速与 PCE通胀预测，同时保持失业率预测持平。此次议息会议特别强调了

对中东局势的担忧，美联储主席鲍威尔在发布会上透露，委员会已讨论后续加息的

可能性。他坦言油价冲击的影响尚未可知，这凸显出美联储在当前环境下的两难境

地。整体而言，此次会议基调偏鹰派，反对票减少、点阵图中值未变但内部分歧扩

大，以及经济预测摘要同时上修增长与通胀预期，均表明美联储短期内难以转向进

一步宽松。展望未来，美联储在不确定性上升的背景下，预计将强化观望立场。市

场正下注于美国年内不会降息，并密切关注油价中枢变化及其高位持续的时长。当

前伊朗局势仍在持续，且未见快速缓和迹象，这指向原油与天然气等能源价格可能

维持高位。油价持续走高可能传导至通胀上行，进而导致美联储暂停降息甚至考虑

加息，增大经济滞胀风险。在此情形下，全球流动性很可能逐步收紧，并持续压制

市场风险偏好。 

总体来看，本周沪指维持震荡，全周市场交投活跃度仍保持高位，虽当周最后

两天成交量跌破两万亿元，但全量能均在 1.8 万亿元上方。从 2026 年 3 月的市场

环境来看，外部层面，美联储 3 月选择继续暂停降息，仅一名成员支持继续降息，

因美伊地缘政治局势仍存较大不确定性，市场已开始对美联储年内的降息可能性与

节奏重新定价与预期博弈。国内方面，2026 年开年我国经济在出口强劲与基建发力

支撑下开局良好，投资端亦显著回升，但消费和房地产领域表现仍偏弱，经济内生

动能改善尚需进一步观察。市场方面，3 月以来，A 股市场风险偏好受美伊局势制

约，主要指数呈现震荡调整态势，并于近期失守 4000点关口。当前地缘冲突的持续

时间与演进路径仍具较大不确定性，其对全球风险资产的扰动短期难以消退。然而，

在国内经济“以我为主”的政策基调与基本面支撑下，A 股下行空间相对有限，市场

大概率通过震荡分化与结构轮动逐步消化外部压力。从结构上看，交易主线聚焦通

胀逻辑、地缘冲突下的原油价格走势仍是影响近期市场结构的关键变量。短期内，

外部不确定性仍将对 A 股形成一定压制，叠加美联储鹰派倾向强化对全球流动性环

境带来的约束，市场拐点仍需耐心等待。预计短期大盘将在震荡中逐步积蓄动能，

静待外部环境企稳后释放上涨潜力。中长期而言，我国宏观经济受中东局势的直接

影响相对有限，是支撑市场的核心力量。本次地缘事件主要影响短期市场情绪与运

行节奏，并未改变市场中长期向好的趋势，因此不宜过度悲观。 

◆操作建议 

建议关注红利、TMT、公用事业、电力设备等板块。 

◆本周走势回顾 

图 1：近期上证指数日线走势 
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资料来源：东莞证券研究所、Choice 资讯 

 

 

图 2：行业周涨幅 

 

资料来源：东莞证券研究所、iFinD 
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表 1：一周消息面大事一览 

日期 重要事件 

3 月 23日 

2026 人形机器人半程马拉松 4 月开跑，共有 300 余台人形机器人

参赛。富时中国指数系列在修订调整后，当天正式生效。富时中国

A50 指数由 A 股总市值最大的 50 只股票组成，是国际投资者配置

中国股票市场的重要基准指数之一。据全球大模型聚合路由平台

OpenRouter3 月 23日数据显示，上周（3.16-3.22）全球模型调用

量排名榜中，国产大模型调用量连续三周超过美国模型。国家对成

品油价格采取临时调控措施，国内汽、柴油每吨实际上调 1160 元、

1115 元，少涨 1045 元、1005 元，相当于全国平均汽、柴油每升少

涨 0.85 元左右。 

3 月 24日 

国家数据局局长在新闻发布会上表示，下一步，将持续推进数据赋

能人工智能创新发展，协同各方深入实施新一轮的高质量数据集建

设行动计划。国家数据局有关负责人介绍，第九届数字中国建设峰

会将于 4 月 29日在福州举办。阿里达摩院新一代旗舰处理器玄铁

C950 当日发布，达摩院首席科学家孟建熠称其为全球性能最高的

RISC-V CPU，在 SPEC Cint2006测试中，单核性能首次超过 70 分。

央行公告，2026 年 3 月 25日，以固定数量、利率招标、多重价位

中标方式开展 5000 亿元 MLF 操作，期限为 1 年期。 

3 月 25日 

全球中央处理器（CPU）供应紧张状况正在加剧，英特尔和 AMD公

司据悉已告知客户将在 3 月和 4 月提高所有系列 CPU 的价格。中

远海运公告恢复海湾国家订舱。多名中远海运人士表示，船舶暂不

过霍尔木兹海峡，而是运至其他港口，然后通过陆运转驳。国家能

源局数据显示，2 月底全国累计发电装机容量 39.5 亿千瓦，同比

增长 15.9%。国家超算互联网宣布启动新一轮词元（Tokens）赠送

活动，限时免费发放单人最高 3000 万词元（Tokens）额度。 

3 月 26日 

国家医保局副局长在国新办新闻发布会上表示，自 2016 年试点以

来，长期护理保险共拉动社会资本投入相关产业超过 600 亿元。广

东省印发《广东省推动制造业与服务业协同融合发展 2026 年行动

方案》，其中提到，力争到 2026 年底推动超 4000家规模以上工业

企业开展数字化转型、9000 家企业开展技术改造。促进服务机器

人技术迭代，开展智能养老服务机器人等场景应用试点。谷歌推出

压缩算法 TurboQuant，宣称实现约 6 倍内存节省。市场监管总局

召开 2026 年第一次企业公平竞争座谈会，强调深入整治“内卷式”

竞争，与五矿集团、中建集团、宁德时代、比亚迪、奇瑞汽车、滴

滴、美团等企业有关负责人深入交流。中国科学院启动下一代开源

芯片与系统研发，中国移动、中国电信、中兴、阿里、腾讯、字节

跳动等数十家单位将协同攻关。 

3 月 27日 

国家统计局数据显示，1—2 月份，全国规模以上工业企业实现利

润总额 10245.6 亿元，同比增长 15.2%。证监会首席律师表示，开

展新一轮公司治理专项行动，加强对减持、程序化交易等市场交易

活动的监督管理。研究总结有利于推进理性投资、价值投资、长期

投资的政策、规则等经验做法，提炼上升为证券市场国家法规。根

据中远海科船视宝船舶 AIS 数据，中远海运集运的两艘在波斯湾

内的集装箱船“中海北冰洋”、“中海印度洋”，今日船舶状态已
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从“锚泊”变为“航行”，截至 AIS更新时间 3 月 27日 9时 45 分

左右，两艘船的船舶位置已接近霍尔木兹海峡。 

资料来源：东莞证券研究所、iFinD 

 

2.风险提示 

海外经济超预期下滑，以及中美贸易摩擦超预期恶化，导致外需回落，国内出口

承压；全球主要经济体超预期延长加息周期，高利率环境使全球经济增速明显放缓，

压缩国内资金面；海外信用收缩引发风险事件，可能对市场流动性造成冲击，干扰利

率和汇率走势。  
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