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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0.79% 年年年年年年年1.12% 年年年年300

年0.80% 年年年年50年8.07% 年年年年年年年0.26% 年年年年500年1.23% 年年年年1000年0.94% 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 1.94% 年年年年年年年年年年年年 0.24% 年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年 7.80% 年4.78% 年

4.37% 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年1.98% 年1.23% 年0.97% 年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年 26308.40 年年年年年年年年 122.56 年年年年年年

年年A 年年年年年年年 24.00年年年年年年年 0.77% 年 

  

正文： 

 

四月，随着美以伊冲突进入停火谈判后，全球资本风险偏好快速回升， 部分主要股票市场

指数创新高，包括 A 股创业板指数。结构上，多家美股科技巨头业绩超预期，印证 AI 产业趋

势，科技成长板块领涨 A 股。五一假期期间，局势仍处于缓和态势。 5 年 1 年年年年年年年年

年年年美国政府高级官员称，根据《战争权力法》，2月 28日开始的“敌对行动已结束”。 年

年年年年年 1973 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年60

年年年年年年年 3 年 2 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年60 年年年年年年 5 年

1 年年年年年年年年年 5年 1年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年5年 2年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年但我们认为美以伊冲突后续不排除仍有反复

的可能，海峡恢复通行还需要时间，近期高油价仍将持续。  

 

3 月工业企业营收 、名义库存、实际库存 均边际回落，呈现主动去库迹象，企业盈利

能力持续修复 。“量”较为平稳， 3 年年年年年年年年年年 5.7% 年年 2 年年年 0.6pct年年

年年年 2024 年年年 53.84% 年年年年年年年年价年延续回升态势， 3 年 PPI 年年年年年年年

41 年年年年年年年年 PPI 年年年年年年年年 9 年年年年年年年年年 3 年年年年年年年年

44.54% 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年 39.09% 年年年年年年年与此前市场

担忧不同，3 月数据显示高油价对于我国工业企业利润的影响表现为拉动，而非挤压。 1-3

年年年年年年年年 5.11% 年年年年年年 0.19pct年年年年年年年年 3 年年年年年年1-3 年年

年年年年年年年 15.50% 年年年年年年 0.30pct年年 3 年年年年年年年年年年年年年年年3 年

年年年年年年 15.80% 年年 1-2 年年年 3.95pcts年4 年年年年 PMI 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年年 年年年年年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 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1  产成品存货与营业收入同比增速 （单位：%） 

 

年年年年年 Wind 年年年年年年年年年年  

 

根据 2025年年报和 2026年一季报，A 股营收增速上行趋势明确，2026年一季度非金融

板块对 A 股业绩的拉动重回主导地位，盈利增速反弹趋势强劲，全 A 非金融盈利增速重回两

位数。本轮牛市逐渐从流动性驱动转向盈利驱动。年年 5 年 1年年年年年年年年年2026年年年

年年年 A 年/年年年年年年年年年年年年年年年 4.69% 年 4.81% 年年年年年年年年年 4.42pcts

年 4.41pcts年年年 A 年年年年年年年 4 年年年年年年年年 A 年年年年年年年年年年 3 年年年年

年年年年年年年 2022 年年年年年年年年年年2026 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 6.76% 年 10.98% 年年年年年年年年年年年 21.41pcts年 48.74pcts年年年 A 年

年年年年年年年年年 2021 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

2 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 A 年年年年年年年年年 A 年

年年年年年年年年年  
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图2 上市企业单季度营业收入同比增速（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 2026 年 5 年 1 年年 

 

图3 上市企业单季度归母净利润同比增速（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 2026 年 5 年 1 年年 

 

相较于 2025年二、三季度，不同板块在 2025年四季度至 2026一季度业绩呈现分化，其

中科创板业绩整体大幅提升，创业板业绩相对靠前。年年年年年年年年年 2026 年年年年年年

年年年年年年 3.37% 年年 2025 年年年年年年 22.11pcts年年年年年 2026 年年年年年年年年年
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14.41% 年年 2025 年年年年年年年年 256.39pcts年年年年年年年年年年年年 2025 年年年年年

年年年年年 2026 年年年年年年年 21.75% 年年 2025 年年年年年年年年 106.40pcts年年年年

2026 年年年年年年年 209.03% 年年年年年年年 201.49pcts年年年年年年年 2025 年年年年年年年 

 

大小盘风格均由负转正，大盘股业绩增速依旧更高，但小盘股修复幅度更大。年年 300 年

年年年年年年年年年年 5.01% 年年年年年年年年年年 16.50pcts年年年 1000 年年年年年年年年

年年年 3.09% 年年年年年 62.25pcts年年年年年年年年年年年年年年年年年年 50 年年年年年年

年年年年年年年年年年年年-9.70% 年年年年年年年 7.69pcts年 

 

表 1   近四个季度主要板块业绩表现（单位：%；pcts） 

 

年年年年年 Wind 年年年年年年年年年年年 年年年年年年 2026 年 5 年 1 年年 

 

从最新披露的 2026 年一季报来看，高景气方向聚集在科技与顺周期板块。关注近四个季

度营收和业绩均形成上升态势的行业，主要为科技的电子，以及顺周期板块的有色金属、煤

炭和石油石化。 

 

营收方面，年年年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31 年年年年年年年年 8 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 Q1 年 2025 年 Q4 年年年年年年年年 5 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

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

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

 

归母净利润方面，年年年年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26

年年年年年 25 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

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

年年年年年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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表 2  近 4 季度申万一级行业基本面情况  

 

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 30 年年 

 

建议关注高利润改善且低估值行业。年年年 2026 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年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年 截至 4 月 30 日，估值处于相对低位分位数且

2026Q1 利润同比增速较 2025Q4 改善较快的行业包括商贸零售、食品饮料、非银金融、有色

金属、农林牧渔、社会服务、家用电器。 

 

 

 

 

 

 

 

板块 2025Q2 2025Q3 2025Q4 2026Q1 趋势 2025Q2 2025Q3 2025Q4 2026Q1 趋势

农农农农 17.87 -58.01 -139.22 -109.14 10.37 0.30 -5.37 3.49

农农农农 -3.49 20.98 -29.19 13.41 -0.58 1.46 3.54 9.27

农农 82.33 202.87 10.73 -77.49 -8.30 0.28 -7.31 -5.10

农农农农 16.96 50.23 31.09 90.61 5.48 15.21 13.53 31.54

农农 27.72 48.48 10.00 72.89 20.20 19.82 21.76 28.80

农农 -7.10 10.51 2.17 -22.61 8.68 10.56 3.38 2.37

农农农农 4.00 4.77 -64.88 -8.14 4.50 2.63 -5.44 -0.17

农农农农 -11.79 -14.60 -40.25 3.23 -1.46 -5.15 -11.77 3.46

农农农农 -12.10 -13.75 202.68 -1.00 3.14 3.48 13.69 6.18

农农农农 -27.63 -18.10 3.27 -20.68 0.66 0.74 3.61 4.54

农农农农 1.69 3.72 72.09 3.75 -1.17 1.16 4.30 1.78

农农农农 -2.90 5.56 24.24 -7.51 -2.35 -4.48 -3.39 -3.56

农农农农 5.90 -14.66 -79.35 19.11 -1.82 1.89 6.44 5.04

农农农 -132.71 -208.70 6.06 -0.87 -14.96 -7.92 -29.48 -23.29

农农农农 -25.78 -63.39 -532.08 49.46 -7.78 -0.62 -2.70 6.47

农农农农 -1.21 -8.61 -11.24 6.44 6.63 4.59 4.62 6.08

农农 2.92 2.80 1.26 3.00 3.88 0.62 3.06 7.59

农农农农 15.68 64.63 -34.93 -1.46 11.87 30.73 -7.39 -2.91

农农 199.17 1473.72 -178.89 85.58 -5.52 8.92 -17.17 -20.28

农农农农 23.82 11.30 -308.99 -39.94 -7.23 -6.49 -13.29 -2.11

农农农农 -4.53 -18.62 -79.18 -15.24 -5.63 -4.64 -7.37 -6.16

农农农农 24.80 48.59 243.72 53.37 6.09 7.90 10.04 21.67

农农农农 13.94 5.23 -1.07 -5.79 5.05 3.66 2.78 7.53

农农农农 3.08 47.34 295.95 70.90 9.85 26.05 13.35 25.14

农农农 18.15 22.16 658.71 100.56 7.60 4.77 4.55 4.60

农农 19.65 59.22 -3.50 -1.31 2.48 8.26 2.46 2.94

农农 8.33 11.71 -5.22 4.71 3.38 3.70 4.48 5.82

农农 -36.63 -24.55 -13.61 -3.93 -20.92 -15.39 -10.18 -0.70

农农农农 -23.08 -3.14 -14.56 14.57 -10.02 -4.61 -2.50 -2.86

农农 -12.26 -8.87 5.84 18.47 -0.75 6.60 1.50 10.29

农农农农 -12.13 4.36 121.63 -12.28 5.17 5.62 0.31 5.33

单季度归母净利润同比（%） 单季度营收同比（%）
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图4 高利润改善且低估值行业  

  

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 2026 年 4 年 30 年年 

 

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

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年4 年 28 年年年年年 1.25% 年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年 0.82% 年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年 5.91% 年4 年年年年年 28.99% 年 

 

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

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年 54.9% 年年年年年年年年年年年年年年年年

2030 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年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 28 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

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

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

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

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

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年 

 

 

 

年年年年

年年年年

年年

年年年年

年年年年

年年

年年年年

年年年年

年年年年

年年年年

年年年年

年年年年

年年年年

年年年年

年年

年年

年年

年年

年年

年年年年

年年年

年年年年

年年
年年年年

年年年年

年年

年年年年

年年年年

年年年年

年年年年

年年年

P
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年年年年年年年年年年年年年2026Q1 -2025Q4 年
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投资建议：  

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

年年年年年年年年年年年年年年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 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

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  

 

 

 

风险提示：  

1.年年年年年年年年年年年  

2.年年年年年年年年年年  

3.年年年年年年年年年年年年  
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公司的投资评级如下： 

买入：年年年年年年年年年年年年年年300 年年年年 10% 年年年 

增持：年年年年年年年年年年年年年年300 年年年年 5%~10% 年年年 

持有：年年年年年年年年年年年年年年300 年年年年-10%~+5% 年年年 

卖出：年年年年年年年年年年年年年年300 年年年年 10% 年年年 

 

行业的投资评级如下： 

增持：年年年年年年年年年年年年年年年年年300 年年年 

中性：年年年年年年年年年年年年年年年年300 年年年年年 

减持：年年年年年年年年年年年年年年年年年300 年年年 

 

研究团队介绍汇总： 
 

年年年年年年年年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 
 

 

销售团队： 

年年年年18611188969 年chenyd@avicsec.com 年S0640125020003  

年年年年18674857775 年liyuq@avicsec.com 年S0640119010012  

年年年年18665808487 年liyoul@avicsec.com 年S0640521050001  

年年年年17611619787 年lirx@avicsec.com 年S0640123060013  

 

分析师承诺： 

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

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年 

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

 

免责声明： 

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

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

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年本报告仅供中航证券客户使用，未经中航证券事先书面授权，不得更改或以任何方式发送、

复印本报告的材料、内容或其复印本给予任何其他人或其他渠道。未经授权的转载，本公司不承担任何转载责任并有权追究转载方的法律责任，包括但不限

于立即停止未经授权的转载行为，通过公开声明或其他方式消除因侵权行为造成的不良影响、要求承担赔偿责任等。  

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

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

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

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

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

年年年年年年年年年 

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

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

 

联系地址：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 

公司网址：www.avicsec.com  

联系电话：010-59219558  

传    真：010-59562637  

 


