
 

 

 

 

[Table_Title] 

万联晨会 
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[Table_Summary] 
概览 

核心观点 

【市场回顾】 

周三，A 股震荡攀升，上证指数收涨 0.71%，报 4107.51 点，深证成

指涨 1.96%，创业板指涨 2.51%。沪深两市 A股成交额约 2.59万亿元

人民币，超 3700 股上涨。申万行业方面，有色金属、电力设备行业

领涨，银行行业领跌；概念板块方面，金属钴、稀土永磁、小金属概

念涨幅居前。港股方面，恒生指数收涨 1.68%，恒生科技指数涨 1.72%。

美国三大股指收盘涨跌不一，道指跌 0.57%，标普 500指数跌 0.04%，

纳指涨 0.04%。欧洲股市多数下跌，亚太股市涨跌不一。 

 

【重要新闻】 

【国家外汇管理局公布 2026 年 3 月我国国际收支货物和服务贸易数

据】2026 年 3 月，我国国际收支货物和服务贸易进出口规模 49,876

亿元。其中，货物和服务贸易出口 26,437亿元，进口 23,439亿元，

顺差 2999亿元。服务贸易主要项目为：旅行服务进出口规模 1833亿

元，其他商业服务进出口规模 1579亿元，运输服务进出口规模 1428

亿元，电信、计算机和信息服务进出口规模 731亿元。按美元计值，

2026年 3月，我国国际收支货物和服务贸易出口 3829亿美元，进口

3395亿美元，顺差 434亿美元。 

 

【国务院任命证监会有关负责人】近日，国务院决定，任命刘浩凌为

中国证券监督管理委员会副主席。中央组织部通知，刘浩凌同志任中

国证券监督管理委员会党委委员。 

 

研报精选 

经济起步有力，直面不确定性 

逆变器出口：大洋洲市场保持高景气   

[Table_InnerMarketIndex] 国内市场表现 

指数名称 收盘 涨跌幅% 

上证指数 4,107.51 0.71% 

深证成指 15,120.92 1.96% 

沪深 300 4,810.35 1.10% 

科创 50 1,493.50 0.33% 

创业板指 3,687.17 2.51% 

上证 50 2,967.50 0.58% 

上证 180 10,133.80 0.66% 

上证基金 7,106.14 0.78% 

国债指数 226.99 0.02% 
 

 

[Table_InterIndex] 国际市场表现 

指数名称 收盘 涨跌幅% 

道琼斯 48,861.81 -0.57% 

S&P500 7,135.95 -0.04% 

纳斯达克 24,673.24 0.04% 

日经 225 59,917.46 -1.02% 

恒生指数 26,111.84 1.68% 

美元指数 98.96 0.33% 
 

 

[Table_MeetContact] 主持人: 夏清莹 

Email: xiaqy1@wlzq.com.cn 
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[Table_MeetContent] 

[Table_Content] 
核心观点 

 

【市场回顾】 

周三，A 股震荡攀升，上证指数收涨 0.71%，报 4107.51 点，深证成指涨 1.96%，创业板

指涨 2.51%。沪深两市 A 股成交额约 2.59 万亿元人民币，超 3700 股上涨。申万行业方

面，有色金属、电力设备行业领涨，银行行业领跌；概念板块方面，金属钴、稀土永磁、

小金属概念涨幅居前。港股方面，恒生指数收涨 1.68%，恒生科技指数涨 1.72%。美国三

大股指收盘涨跌不一，道指跌 0.57%，标普 500 指数跌 0.04%，纳指涨 0.04%。欧洲股市

多数下跌，亚太股市涨跌不一。 

 

【重要新闻】 

【国家外汇管理局公布 2026年 3月我国国际收支货物和服务贸易数据】2026年 3月，我

国国际收支货物和服务贸易进出口规模 49,876亿元。其中，货物和服务贸易出口 26,437

亿元，进口 23,439 亿元，顺差 2999 亿元。服务贸易主要项目为：旅行服务进出口规模

1833亿元，其他商业服务进出口规模 1579亿元，运输服务进出口规模 1428亿元，电信、

计算机和信息服务进出口规模 731 亿元。按美元计值，2026 年 3 月，我国国际收支货物

和服务贸易出口 3829亿美元，进口 3395亿美元，顺差 434亿美元。 

 

【国务院任命证监会有关负责人】近日，国务院决定，任命刘浩凌为中国证券监督管理委

员会副主席。中央组织部通知，刘浩凌同志任中国证券监督管理委员会党委委员。 

 

分析师  夏清莹  执业证书编号  S0270520050001 

 

研报精选 

 

经济起步有力，直面不确定性 

——中共中央政治局会议点评 

事件：2026年 4月 28日，中共中央政治局召开会议，分析研究当前经济形势和经济

工作。中共中央总书记习近平主持会议。 

经济实现良好开局，坚持稳中求进。会议提及“我国经济起步有力，主要指标好于预

期”，从一季度经济数据来看，我国经济整体实现“开门红”，出口保持韧性，固定资产投

资增速转正，为实现全年经济目标奠定基础。政策总基调延续稳中求进，二季度仍将助力

经济稳增长，注重精准发力，政策将保持连续性、一致性。会议从宏观政策、扩内需、现

代化产业体系、防范风险、就业民生、安全保障六大方向做出部署。 

财政政策注重提质增效，支出结构持续优化。财政政策保持积极，延续靠前发力。4

月 17日，国家发改委提出“推动 7550亿元中央预算内投资、1万亿元超长期特别国债于

6 月底前基本下达完毕”，专项债投放节奏前置。地方项目审批在资金支持下，有望加快

形成实物工作量。支出结构方面，仍是以“中央加码、地方稳健”的结构性发力为主，地

方财政仍以盘活存量和化债为重点。财政政策将兜牢基层“三保”底线，支出方向向“两

新”、“两重”和民生倾斜，并将为下半年政策加码预留空间。 

提高货币政策前瞻性、灵活性和针对性，汇率注重维稳。货币政策灵活高效，保持流

动性充裕。货币政策将兼顾总量和结构型工具，对中小微企业、科技、绿色等领域的定向

支持，总量型工具使用或灵活后移。在出口强韧性、经济持续修复和央行稳汇率的共同支

撑下，今年以来人民币持续升值。在地缘政策扰动、海外部分央行政策变动、关税政策等
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多重不确定因素影响下，央行将注重防范汇率超调风险，保持人民币汇率维持在“合理均

衡”的水平。 

推进现代化产业建设，“人工智能+”重要性凸显。政策从制造业仍将保持合理比重，

推动统一大市场建设、整治“内卷式”竞争，新兴、未来产业布局、深化国资国企改革几

大主线做出具体部署。“人工智能+”行动定位提升为“经济形态”，AI既是产业升级的技

术引擎，也是智能消费的载体，还是应对外部科技竞争的重要战略抓手，智能经济有望成

为经济的重要增长分项。 

扩内需方面着重挖掘内需潜力，推进多领域基建。消费方面，提出“推动消费升级”、

“服务业扩能提质”，消费品以旧换新政策仍将发力，文旅、养老、托育、医疗健康等服

务领域消费存在较大增长空间，将通过贷款贴息、再贷款等政策工具支持优质服务消费供

给发展。基建方面，“十五五”开局之年，重大工程项目将陆续开工，水网、电网、通信

网、城市地下管网、算力网、物流网建设等多领域将成为新增投资重要载体，未来仍有较

大增长空间。 

注重能源、食品、药物等安全保障，积极应对外部冲击。地缘政策扰动或存在持续性，

原油产业链价格抬升，短期给我国带来了一定输入性通胀，未来美国对我国的关税政策仍

有较大不确定性，对于能源资源的安全保障重要性提高。政策从食品、药品、能源多方面

做出部署，以确定性应对不确定性。 

推动重点领域风险化解，稳定市场信心。房地产政策表述由 3月政府工作报告的“着

力稳定”转向“努力稳定”，地产政策仍将以去库存和推动城市更新为主。地方化债、中

小金融机构改革稳步推进，资本市场改革深化，稳定并增强信心。防风险由“短期托底”

逐步进入“系统性重构”新阶段。 

风险因素：地缘政治发展超预期，政策推进和落地不及预期，居民消费、购房不及预

期。 

 

分析师  于天旭  执业证书编号  S0270522110001 

 

逆变器出口：大洋洲市场保持高景气 

——电力设备行业跟踪报告 

核心观点：2026年 3月，我国逆变器出口金额为 52.02亿元，环比下降 8.47%，同比

增长 15.09%，环比小幅下降，同比保持高增长。2026年 1-3月，我国逆变器累计出口金

额为 168.14 亿元，同比增长 38.36%。分地区来看，亚洲市场出口环比有所回落，同比基

本持平，其中沙特市场表现较好；欧洲出口环比回升，同比实现高增长，波兰市场保持高

增长；北美市场需求明显下滑，同环比均出现较大降幅；拉美、非洲市场环比微降，同比

保持增长；大洋洲出口金额保持高位，环比回升，同比延续超高增长。整体来看，3月逆

变器出口总体环比小幅回落，但同比保持增长，亚洲市场表现平稳，欧洲、大洋洲需求回

暖。 

投资要点： 

亚洲：沙特市场环比大幅回升，阿联酋、印度、巴基斯坦市场回落。2026 年 3 月，

我国对亚洲地区逆变器出口金额为 16.63亿元，环比下降 21.33%，同比增长 0.78%，整体

出口规模环比有所回落，同比基本持平。分国家来看，2026 年 3 月，我国对沙特、阿联

酋、印度、巴基斯坦逆变器出口金额分别为 1.28、0.39、2.93、0.83 亿元，分别同比

+1378.50%、-60.44%、-10.05%、-71.14%。整体来看，亚洲市场在 3月各地区出口表现延

续分化态势。沙特出口环比大幅回升，同比高增长，主要系大储装机集中度高，逆变器出

口波动性较大影响；阿联酋、印度、巴基斯坦出口环比和同比均出现明显下滑。 

欧洲：出口环比有所回升，同比保持高增长。2026 年 3 月，我国对欧洲地区逆变器

出口金额为 20.93亿元，环比增长 5.09%，同比增长 18.00%，出口规模在经历环比小幅回

升，同比保持高增速。分国家来看，2026 年 3 月，我国对德国、荷兰、英国、波兰逆变
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器出口金额分别为 5.18、7.73、0.96、0.56亿元，分别同比+16.30%、+8.92%、-11.46%、

+75.78%。其中，德国市场出口金额环比大幅回升，同比延续增长；荷兰市场出口金额环

比小幅回落，同比保持增长；英国市场环比与同比均出现下滑；波兰市场出口金额环比有

所下降，但同比仍实现较高增长，表现相对亮眼。 

其他地区：市场景气分化，大洋洲出口增长强劲 

北美：市场有所回落，同比增速放缓。2026 年 3 月，我国对北美地区逆变器出口金

额为 1.24亿元，环比下降 30.83%，同比下降 39.92%。其中，对美国市场出口金额为 1.06

亿元，环比下降 27.34%，同比下降 33.43%。整体来看，北美市场需求在 2月短暂反弹后

再度走弱，同环比均出现明显下滑。 

拉丁美洲：出口环比微降，同比保持增长，市场分化延续。2026 年 3 月，我国对拉

美地区逆变器出口金额为 4.59亿元，环比下降 2.37%，同比增长 10.24%。分国家来看，

2026年 3月我国对巴西、墨西哥逆变器出口金额分别为 2.23亿元、0.43亿元，分别同比

-17.00%、+61.02%。巴西市场出口规模环比回落，同比有所下降；墨西哥市场环比由正转

负，但同比仍实现较高增长。 

非洲地区：市场环比回调，同比保持增长。2026 年 3 月，我国对非洲地区逆变器出

口金额为 4.74 亿元，环比下降 18.57%，同比增长 30.70%。其中，2026 年 3 月，我国对

南非、尼日利亚逆变器出口金额分别为 0.92亿元、1.78亿元，分别环比-29.51%、-10.83%，

同比+1.50%、+181.18%。 

大洋洲：出口金额环比回升，同比延续超高增长。2026 年 3 月，我国对大洋洲地区

逆变器出口金额为 4.51亿元，环比增长 15.44%，同比增长 237.86%。其中，2026年 3月，

我国对澳大利亚逆变器出口金额为 4.38亿元，环比增长 17.19%，同比增长 248.48%。整

体来看，大洋洲市场出口景气度回升，增长动能依然强劲。 

分发货地来看： 

江苏出口环比显著回升，广东、浙江环比有所回调。2026年 3月，我国广东、浙江、

安徽、江苏逆变器出口金额分别为 20.65、14.31、4.05、9.83 亿元，分别环比-6.43%、

-3.55%、-25.01%、+21.29%，同比+30.09%、+27.26%、-46.96%、+73.59%。从省份表现看，

江苏出口环比大幅上升，同比保持较高增速；广东、浙江出口环比小幅回落，但同比仍实

现较快增长；安徽出口环比与同比均出现明显下滑。 

注：各省份主要逆变器公司如下，广东（盛弘股份、禾望电气、华为）；江苏（固德

威、上能电气）；浙江（德业股份、锦浪科技、艾罗能源、昱能科技、禾迈股份）；安徽（阳

光电源）。 

投资建议：长期来看，全球可再生能源装机快速增长，电网不稳定性增加，储能需求

有望持续提升。分地区来看：（1）欧洲能源价格提升，驱动户储需求回暖，同时大储装机

规模增长持续提速，贡献新增动能，整体市场有望保持高增长；（2）美国大储装机需求较

大，AIDC 建设驱动用电量增长，增加地区电网不稳定性，驱动储能需求增长，储能项目

并网有望加速；（3）新兴市场增长较快，亚洲、非洲、南美、大洋洲等地区户储空间广阔，

有望为储能需求增长持续提供新动能；（4）中东可再生能源投资增长，储能项目投建加速，

沙特、阿联酋的大储装机有望保持稳定增长。建议关注海外布局完善、市场地位领先的龙

头个股。 

风险因素：海外市场需求不及预期、贸易政策变动、极端天气影响、行业竞争加剧、

产品价格下行等。 

 

分析师  蔡梓林  执业证书编号  S0270524040001 

分析师  冯永棋  执业证书编号  S0270525110002 

 
 

 

  



 

 

  万千财富，与您相连 
 

 
万联证券研究所 www.wlzq.cn 请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明 

  

 

 

 

[Table_PromiseInfo] 证券分析师承诺 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并登记为证券分析师，以勤勉的执业态度，独立、

客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中

的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 
 

 

[Table_MeetReliefTip] 免责声明 

本报告由万联证券股份有限公司（以下简称“本公司”）制作及发布。 

本晨会纪要仅供本公司的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为本公司的当然客户。 

本晨会纪要是基于本公司认为可靠的且目前已公开的信息撰写，本公司力求但不保证该信息的准确性和完

整性，客户也不应该认为该信息是准确和完整的。同时，本公司不保证文中观点或陈述不会发生任何变

更，在不同时期，本公司可发出与本晨会纪要所载资料、意见及推测不一致的研究报告。本公司会适时更

新我们的研究，但可能会因某些规定而无法做到。除了一些定期出版的报告之外，绝大多数研究报告是在

分析师认为适当的时候不定期地发布。 

在任何情况下，本晨会纪要中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议，也没有考虑到个别客
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必要应寻求专家意见。本晨会纪要所载的资料、工具、意见及推测只提供给客户作参考之用，并非作为或
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司事先书面授权，任何机构或个人不得以任何形式复制、转发或公开传播本报告的全部或部分内容，不得
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