
   

证券研究报告 中航证券研究所发布 

股市有风险   入市需谨慎 

 

 

2026 年 3 年 28 年 

年年年年年年|年年年年|年年年年 

请务必阅读正文之后的免责声明部分  

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年2年年年年年年年年

年年年年年年年年 

年年年年年www.avicsec.com  

年年年年年010-59219558     年年年010-59562637  

1 

 v    

二季度 A 股或为震荡，关注红利与新能源板块  
   
 

年年年年 
 

◆ [Table_summary]  年年年年年 

   

◆   年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年 年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年 

 

◆   年年年年年年 Polymarket 年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年 

 

◆   年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年 A 年年年年年年年年年年年 AI 年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年 

 

◆   年年年年年年年年年年年年年年年年年 年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年 70 年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年 70 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

  

作者 

董忠云 分析师 

SAC执业证书：S0640515120001 

联系电话：010-59562478 

邮箱：dongzy@avicsec.com 

刘庆东 分析师 

SAC执业证书：S0640520030001 

联系电话：010-59219572 

邮箱：liuqd@avicsec.com 

王警仪 分析师 

SAC执业证书：S0640525100001 

联系电话： 

邮箱：wangjybj@avicsec.com 

庞晨 研究助理 

SAC执业证书：S0640124040009 

联系电话： 

邮箱：pangc@avicsec.com 

杨子萌 研究助理 

SAC执业证书：S0640124060008 

联系电话： 

邮箱：yangzm@avicsec.com   
 
年年年年年年 

年年年年年年年年年年年年年年年年年年 A

年年年年年年年 

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年 

年年年年年年年年年年年年年年A 年年年年

年年年年年年年 

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年 

年 

年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年 

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年A

年年年年年年年年年年  

 

 

 



证券研究报告 请务必阅读正文之后的免责声明部分 2 

[证券研究报告]   

 

中航证券研究所发布 

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年 

 

◆   4 年年年年年年年年年年年年年年年 年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年 2025

年年年年年年年年年年年年年 2026 年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年 年年年 

 

◆   年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

SpaceX 年年年年年年年年 IPO 年年年年年年年年年年年年年年

IPO 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年  

  

 

 

年年年年年 

 

◆   年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年 年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年 年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年 
  

年年年年年 

 

2900

3400

3900

4400

4900

2600

2900

3200

3500

3800

4100

4400

上证指数 沪深300



[证券研究报告] 

证券研究报告 请务必阅读正文之后的免责声明部分 3 

 

中航证券研究所发布 

本周市场回顾：  

年年年年年年年年 年年年年年年年年年年年年年年 -1.09% 年年年年年年年 -0.76% 年年年年

300年-1.41% 年年年年 50年-1.33% 年年年年年年年-1.68% 年年年年 500年-0.29% 年年年年1000年-

0.48% 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年 0.56% 年年年年年年年年年年年

年 2.29% 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

2.78% 年2.50% 年2.31% 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年 3.98% 年3.44% 年

2.94% 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年 21115.58 年年年年年年年

年 995.59年年年年年年年年A 年年年年年年年 22.55年年年年年年年 0.13% 年 

 

正文：  

 

中东冲突持续，近期市场主线依旧是高油价还会持续多久，以及是否会引发全球性“滞

涨”。目前看，美国与伊朗的谈判诉求存较大分歧，当前距离和谈停战或还有较大距离。叠加

近日美方持续向中东增兵，不排除未来冲突有进一步升级的可能。  

 

而以色列的行动目标指向其或难以接受当前的局面，更倾向于战争延续，这将进一步降低

短期内和谈停战的可能性。3 年 19 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年 年即使恢复部分船只有条件通行（如收

费），油价或也难完全回落至战前水平，全球通胀水平或在未来一两个月 逐步提升。年年年年

年年 Polymarket 年年年年年年年 3 年 27 年年年年年年年年年 4 年 30 年年年年年年年年年

39% 年年 5 年 31 年年年年年年年年年 52% 年年年年年年年 6 年 30 年年年年年年年年年 61% 年 

 

因此，高油价的持续时间或仍将是未来一两个月市场阶段性交易主线。在此过程中，迫于

中期选举以及资本市场的压力，特朗普或将反复对战局、油价等进行预期管理，导致市场短

期节奏的不确定性增加，二季度市场风险偏好整体或偏保守。 

 

中期选举将至，通胀担忧升温导致的支持率下滑将迫使特朗普控制油价。年年年 3 年 24
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27% 年年年 34% 年近期特朗普通过释放战争局势缓和信号 的发言对市场预期管理证实了他对

于稳通胀的需求。年年年 21 年年年年年年年年年年年年年年年年 48 年年年年年年年年年年年年
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通胀预期升温降低了市场对于美联储降息节奏的预期。年年 3 年 25 年年年年年年年年年
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图1  降息预期放缓  

  

年年年年年 CME 年年年年年年年年年年  

 

图2 中美利差走势 
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但目前美伊双方仍保留了沟通渠道，有利于防止战事蔓延扩大。中期看，本轮 A股经济转

型牛两大驱动，AI 科技革命和再通胀仍在稳步推进，本轮牛市尚未结束。在此前 已经历一波

全球恐慌性下跌的压力测试后，未来即使再有调整也不应过于悲观 ，反而应该适度积极。3 年

23 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年 3800 年年年年
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中国可再生能源体系在全球占据优势，处于显著领先地位，或是本轮新能源产业浪潮的最

大受益者。年年 2025 年年年年年年年年年年年年年 4.0年年年年年年年年年年 27 年年年年年

年年年年年年年年年年 1 年年年年年年年年年年年年 40% 年年年年年年年年新能源车产销出海

强劲，年年年年年年年年年年年年年2025 年年年年年年年年年年年 1663 年年年年年年年年年

年年 1649 年年年年年 11 年年年年年年年年 

 

图3 70 年代石油危机下，丰田汽车出口持续大幅提升  
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历史数据显示，4 月股价与业绩相关性为全年中最高，当前市场已逐步进入财报密集发布
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图4 股票表现与业绩相关性  

 

年年年年年 Wind 年年年年年年年年年年年年年年年年年 2025 年年年年年年年 11 年年 12 年年 2016 年 2024

年年年年  

 

年年年年 2026 年年年年年年年年年年 2025 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年 2026 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年TMT 年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年 年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年  

 

 

 

 

 

 

 

 

图5 2025 三季度业绩已现改善且 2026 预期盈利增速向好的申万二级行业  
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