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本周市场回顾：  
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正文： 

 

4 月中东局势整体 趋缓，全球资金风险偏好持续回升。同时， 近期国内外科技巨头业

绩陆续发布，验证 AI 需求强劲。 5 月以来，叠加多国五一假期后资金回流，全球 AI 尤其

是硬件板块连续拉升 。 

 

股市日历效应中，美股市场流传着“Sell in May and go away”，A 股市场流传着“五穷

六绝”，但这两个流传的“规律”并 不显著，且近几年美股、A 股均逐渐表现出与规律相反的

赚钱效应。2021年-2025年平均来看，标普 500 5月至 7月平均上涨 2.35%、1.75%、3.56%，

胜率分别为 100%、80%、100%；万得全 A 5 月至 7 月平均上涨 1.78%、2.46%、0.34%，

胜率分别为 60%、80%、60%。美股方面，2006 年 2015 年年年年年5 年年 6 年年年年年年7

年年年年年年年 2016 年年年 5 年年年年 2021 年年年 5 年年年年5年6年7 年年年年年年年年 5

年年5年年7年年年100% 年年年A股方面，2006 年2015 年年年年年5年年年年年年年3.97% 年

年年年 60% 年年年年年 2015 年年年年年年年 2006 -2014 年年年年年年年 2.73% 年2016 年年年

5年年年年 5 年年年年年年年年 6年年7年年年年年年年年年年 80% 年年年年 5年 A 年年 5年年

6 年年7 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 

 

表 1  美股 5、6、7 月历史表现 

 

年年年年年 Wind 年年年年年年年年年年  

 

 

 

标普500 5月平均 5月胜率 6月平均 6月胜率 7月平均 7月胜率

2006-2015 -0.40% 60.00% -1.53% 40.00% 1.51% 60.00%

2016-2020 0.56% 80.00% 1.96% 100.00% 3.18% 100.00%

2021-2025 2.35% 100.00% 1.75% 80.00% 3.56% 100.00%
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表 2  A 股 5、6、7 月历史表现 

 

年年年年年 Wind 年年年年年年年年年年  

 

结构上，近十年平均表现显示， 1 -4月 A 股行业轮动速度持续下降 年年年年年年年年年

年年年年；同时，行业涨跌幅标准差持续提升 年年年年年年年年年年年年年 。即每年 1 -4月，

A 股市场往往形成持续主线。 5-7 月，A 股行业轮动速度持续提升 年年年年年年年年年年年

年年年；同时，行业涨跌幅标准差持续下降 年年年年年年年年年 年年年年年年即每年 5-7月，

A 股市场往往缺乏具有持续超额收益的主线。  

 

年 2026 年年年年A 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 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

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 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 AI 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2026 年 1-4 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 4 年年年年年年年年年年年

年年年 

 

图1  二级行业轮动日历效应  

 

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 2016 年-2025 年年年年年年年年  

万得全A 5月平均 5月胜率 6月平均 6月胜率 7月平均 7月胜率

2006-2015 3.97% 60.00% -4.86% 40.00% 3.53% 60.00%

2016-2020 -1.83% 20.00% 2.35% 80.00% 3.08% 80.00%

2021-2025 1.78% 60.00% 2.46% 80.00% 0.34% 60.00%
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图2 A 股二级行业轮动及涨跌幅情况  

 

年年年年年 Wind 年年年年年年年年年年年年年年年年年 5 年 7 年年 

 

板块方面， 过去十年平均来看， 5 月至 6 月美股和 A 股科技板块，尤其是科技硬件，

相较大盘往往表现更具优势 ，这或是 A 股科技板块常 做美股映射交易的体现 。美股一季报

发布时间稍晚于 A 股。进入 5 月后，A 股科技板块度过业绩披露压力期，跟踪美股科技板

块业绩能否兑现甚至超预期，同时市场关注科技产业重要会议活动催化等因素。  
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图3 A 股、美股科技板块 5-6 月存在较为明显的日历效应  

 

年年年年年 Wind 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 TMT 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 500 年年年年年年年年年年 1 年年年年年年年年 2016-2025 年年年年

年年 

 

今年以来，AI 应用落地加速， Token（词元）的调用量呈现出指数级的增长 ，近期国内

外科技头部企业财报也证实当前 AI需求强劲。在此背景下，4月24日，DeepSeek-V4发布，

性能比肩国际顶级模型， 并适配国产算力，验证了国产算力的支撑能力， 并具有高性价比优

势。DeepSeek-V4 再次证明了中国处于本轮 AI 科技革命的领先水平，同时有望带动国产芯

片规模化落地，AI 科技成长板块有望成为二季度主线之一。  

 

4 年 24 年年DeepSeekV4 年年年年年 DeepSeek 年年年年年年年年年年年年年DeepSeek -
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Codeforces 年年年年年年年年年 3206 年年Apex Shortlist年年年年年年年年年年 90.2 年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年 V4 年年年年年年年年年年 V4 -Flash 年年年

token 年年年年年 2 年年OpenClaw 年年 V4 年年年年年年年年年年年年年年年 

 

年年年DeepSeek V4 年年年有望进一步推动国产芯片发展 年DeepSeek -V4 年年年年年年 

GPU 年年年年年 NPU 年年年年年年年年年年年AI年年年年年年GPU 年年年年年年年年年年年
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图4 DeepSeek -V4-Pro 性能比肩顶级闭源模型  
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