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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0.70% 年年年年年年年0.37% 年年年年300

年0.86% 年年年年 50年2.13% 年年年年 500年0.41% 年年年年年年年年年年年年-0.29% 年年年年

1000年-0.04% 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年 0.72% 年年年年年年年年
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年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年 26185.84 年年年年年年年年
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正文：  

 

本周 A 股冲高回落。一方面，美以伊冲突对权益市场影响逐步钝化，但在美伊谈判 屡屡受

挫，霍尔木兹海峡 通航延续受阻状态 ，美军“布什”号航母驶近中东 ，国际油价连续 多日上

涨，市场担忧 情绪提升。另一方面，随着财报季进入后半场，部分热门公司业绩不及预期，

影响市场情绪。  

 

近期，人民币持续升值， 外资机构对中国权益资产的情绪转向积极。我们认为，外资这一

轮配置不仅是短期地缘冲突下的避险，更体现出中长期全球政经格局变化中的资产配置再平

衡。 
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图1  人民币升值阶段外资流入加速  

 

年年年年年 Wind 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年 2026 年 4 年 23 年年年年年年年年年年年年年

年年年 2025 年 12 年 31 年年 

 

A 股市场层面，新“国九条”以系统思维重塑资本市场生态。本轮 A 股经济转型牛以来政

策端稳定市场态度明确，引导长钱入市，规范投资交易秩序，遏制短期投机炒作，引导市场

理性定价。自 2024年 9.24行情以来，国家队多次实行逆周期调控，维护市场平稳运行。 2025

年 4 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 ETF 年

年年年年年年年年年年年年2026 年 1 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 ETF 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 ETF 年年年

年年年年年年年年本轮牛市 A 股市场波动率低于以往，后续政策持续呵护下有望走出长期慢

牛，这种市场生态更受外资长线资金的青睐。  
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图2 国家队逆周期调控企稳市场  

 

年年年年年 Wind 年年年年年年年年年年年年年年年 2026 年 4 年 23 年年 
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图3 北向资金行业持仓  

  

年年年年年 Wind 年年年年年年年年年年  

 

表 1  2026Q1 、2025Q4 北向资金行业持仓超配、超配比例变动情况  
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26Q1北北北北北
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25Q 4北北北北北

北北北北北北北

26Q1北北北北北
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25Q 4北北北北北
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北北/北北北北

25Q 4北北北北北

北北/北北北北

北北北北北北

北pcts北

北北北北 19.86% 17.36% 9.77% 9.01% 10.09% 8.36% 1.73

北北 4.81% 3.56% 4.77% 4.51% 0.04% -0.95% 0.99

北北 1.59% 1.50% 1.93% 2.01% -0.34% -0.52% 0.17

北北北北 5.37% 5.34% 3.82% 3.92% 1.55% 1.42% 0.13

北北北北 6.08% 5.96% 5.90% 5.91% 0.17% 0.05% 0.12

北北北 1.94% 2.18% 5.15% 5.52% -3.22% -3.33% 0.12

北北北北 1.92% 1.87% 2.29% 2.32% -0.37% -0.45% 0.08

北北北 0.41% 0.44% 0.99% 1.07% -0.58% -0.63% 0.05
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年年年年年 Wind 年年年年年年年年年年  

 

年年 2026 年 4 年 23 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2026 年年年年年2026 年一季度主动偏股型基金资产

净值较 2025 年四季度上升 1.35%年2026 年一季度主动偏股型基金 ，存量基金份额反弹，较

2025 年四季度回升 1.84%，其中偏股混合型和灵活配置型基金 份额回升超过 2pcts，普通股

票型小幅回落 0.42pct，反映基民信心回暖，对于 A 股慢牛行情认可度升高 年 

 

图4 2026Q1 主动偏股型基金规模（单位： %） 

 

年年年年年Wind年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年  

 

一季度主动偏股型 基金新发行较与四季度明显回暖，月度发行中枢整体上移。一月 主动偏

股型基金发行总数、份额均 大幅提升，发行份额更是创 2022 年 2 月以来新高。年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年 
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图5 2026Q1 主动偏股型基金发行情况  

  

年年年年年 Wind 年年年年年年年年年年  

 

一季度主动偏股型基金 的总股票仓位回落，但 A 股仓位提升。年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年 83.07% 年年年 2025 年年年年年年年年年年年年 2025 年年年年年年年年年

年年年年年年 A 年年年年年年年年年年年年年 70.67% 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 72.26% 年年年年年年年年 72.84% 年年年年 2024 年年年年年年年年年 

 

图6 2026Q1 主动偏股型基金股票仓位、 A 股仓位情况 
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2026 年一季度，主动偏股型基金在配置调仓上呈现明显的风格切换， 从四季度加仓金融、

减仓科技 再次转变回 减仓金融、加仓科技。 年年 2026 年年年年年年年A 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2026 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 2025 年年年年年年年年 1.9pcts年

1.3pcts年1.2pcts年年年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 2.1pcts年1.1pcts年1.0pct年从持仓比例历史分位数看， 2026年一季度通信处于历史

最高水平；电子和有色金属虽为减仓最多行业，但仍处于 95.0%和 97.5%的历史极高水平。  

 

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年 8.3% 年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年 8.1% 年3.0% 年年年年年年年年年

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

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年 3.73% 年3.72% 年3.64% 年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年/年年年年年年年

年年 1.7pcts年0.8pct年0.5pct年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年 2.0pcts年1.4pcts年0.7pcts年 

 

图7 重仓股 2026Q1 、2025Q4 主动偏股型基金行业仓位变化（单位： %，pct） 
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图8 重仓股 2025Q4、2025Q3 主动偏股型基金行业仓位变化（单位： %，pct） 

 

年年年年年Wind年年年年年年年年年年  

 

表 2  重仓股 2026Q1 、2025Q4 主动偏股型基金行业超低配情况（单位： %，pct） 
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超配比例变动↓(pct) 配置比例变动 (pct) 26Q1配置比例历史分位数

行业 2025Q4 2026Q1 2026Q1-2025Q4 2025Q4 2026Q1 2026Q1-2025Q4

年年 6.6% 8.3% 1.7 11.1% 13.0% 1.9 100.0%

年年年年 -1.3% -0.5% 0.8 3.2% 4.4% 1.2 80.0%

年年年年 2.5% 3.0% 0.5 11.5% 12.8% 1.3 77.5%

年年年年 -0.6% -0.1% 0.4 0.6% 1.2% 0.6 95.0%

年年年年 1.4% 1.9% 0.4 8.1% 8.5% 0.4 2.5%

年年年年 -1.0% -0.7% 0.3 1.3% 1.6% 0.3 25.0%

年年 -4.0% -3.7% 0.3 1.9% 2.0% 0.1 10.0%

年年年 -3.9% -3.6% 0.2 1.6% 1.5% -0.1 0.0%

年年年年 -1.1% -0.9% 0.2 4.8% 5.0% 0.2 87.5%

年年 -0.6% -0.4% 0.2 0.3% 0.7% 0.3 67.5%

年年年 -0.8% -0.7% 0.1 0.3% 0.3% 0.1 2.5%

年年年年 -0.1% 0.0% 0.1 0.7% 0.9% 0.2 37.5%

年年 -0.3% -0.3% 0.1 0.4% 0.5% 0.1 77.5%

年年年年 -0.6% -0.5% 0.1 0.5% 0.4% 0.0 12.5%

年年年年 -0.4% -0.4% 0.0 1.0% 1.0% 0.0 0.0%

年年年年 -0.3% -0.3% 0.0 0.3% 0.3% 0.0 5.0%

年年年年 -0.1% -0.1% 0.0 0.1% 0.1% 0.0 22.5%

年年年年 -0.4% -0.4% 0.0 0.2% 0.2% 0.0 5.0%

年年年年 -1.2% -1.2% 0.0 0.4% 0.5% 0.1 35.0%
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年年年年 2.4% 1.0% -1.4 8.1% 6.9% -1.1 97.5%

年年 10.1% 8.1% -2.0 23.8% 21.7% -2.1 95.0%

主动偏股基金超低配比例 主动偏股基金配置比例
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年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年
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年年年年年年年年年年年年年年年 

 

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年年

SpaceX 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GE Vernova 年年年年年年年年年
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