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观点： 

谈判临界点初现。美国总统特朗普 3 月 31 日在白宫签署一项行政令时对媒体表示，美国可能会在两到三周内结束对伊朗的

军事行动。特朗普说，“我认为点大概两到三周。我们会离开，因为我们没有理由继续这样做。”特朗普称，他只有一个目

标，即伊朗不能拥有核武器，“而这个目标已经达成”。美军正在完成最后的任务，“我认为可能在两周之内，也许再多几

天就能完成”。伊朗总统佩泽希齐扬 3 月 31 日表示，伊朗有结束战争的“必要意愿”，前提是对方满足伊方诉求，特别是

作出不再侵略的必要保证。据伊朗光明通讯社报道，佩泽希齐扬当天与欧洲理事会主席科斯塔通电话时表示，局势正常化的

解决方案是停止美国和以色列的侵略性袭击。他重申，伊朗在任何阶段都没有寻求局势紧张和战争，并“具备结束这场战争

的必要意愿”。根据上述报道，我们此前预计的 3 月底重要临界点有望提前确认，市场期待的双方谈判时点有望提前，虽然

双方表达了谈判愿望，并未最终达成实质协议，但从双方战争走向来看，达成协议是迟早的事情。 

回归成长。风格再平衡有望二次回归成长。再次重申我们的观点，一旦进入谈判临界点，油价回落则通胀缓解，货币保

持宽松则资金回流股票市场，市场估值修复，市场重回成长类公司，关注点将回归基本面和景气度方向。油价回落有利

于航空、航运、化工、汽车、家电等高耗能高原油依赖行业，毛利率迎来修复。下游需求修复，能源价格回落降低居民

出行、消费成本，提振汽车、家电、旅游等可选消费意愿，缓解内需疲弱压力。美元指数走弱之后，美联储降息预期升

温，人民币大概率继续走强，北向资金将会加速流入，重点加仓科技、消费、制造板块。 供应链与外贸受阻改善，海峡

畅通，全球物流修复，航运效率恢复。外贸订单回暖，中东、欧洲、南亚订单恢复交付，机电、纺织、家具等出口制造

企业盈利改善。宽松空间打开，货币财政协同发力，2026 年中国处于经济弱复苏、内需不足、广义财政扩张、货币政策

适度宽松的周期，冲突结束将进一步打开政策空间，有望出现降息窗口。 

投资策略：全年成长股最佳建仓时点有望出现，建议积极关注成长方向，重点关注：商业航天、半导体设备、AI 应用以

及低位的消费和金融股。 

风险提示：经济数据大幅低于预期，政策不及预期，外围环境恶化。 
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分析师承诺 

负责本研究报告全部或部分内容的每一位证券分析师，在此申明，本报告的观点、逻辑和论据均为分析师本

人研究成果，引用的相关信息和文字均已注明出处。本报告依据公开的信息来源，力求清晰、准确地反映分

析师本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或

观点直接或间接相关。 

风险提示 

本证券研究报告所载的信息、观点、结论等内容仅供投资者决策参考。在任何情况下，本公司证券研究报告

均不构成对任何机构和个人的投资建议，市场有风险，投资者在决定投资前，务必要审慎。投资者应自主作

出投资决策，自行承担投资风险。 
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的机构。本研究报告中所引用信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，
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行业评级体系 

公司投资评级（A股市场基准为沪深 300指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500指数）： 

以报告日后的 6个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（A股市场基准为沪深 300指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500指数）： 

以报告日后的 6个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5％以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

东兴证券研究所 

  

北京 上海 深圳 

西城区金融大街 5 号新盛大厦 B

座 16 层 

虹口区杨树浦路 248 号瑞丰国际

大厦 23层 

福田区益田路 6009 号新世界中心

46F 

邮编：100033 

电话：010-66554070 

传真：010-66554008 

邮编：200082 

电话：021-25102800 

传真：021-25102881 

邮编：518038 

电话：0755-83239601 

传真：0755-23824526 
  


