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局势扑朔，以静制动

【20260406-20260412】

核心观点

 大类资产总览：权益市场重压后迎来反弹。

本周，权益市场受益于地缘政治缓和因素影响，积压已久的

情绪得到释放，全球市场得到修复，全球投资者风险偏好提

升，主要市场大幅反弹，A股也走出了相对亮眼的表现。情

绪面带动下，前期超跌的双创类热点板块带头拉升，以通信、

芯片为主，再度带动了市场热情。同时，通胀数据发布，表

现偏优，经济弱复苏预期达成，也同样给予了市场一定的信

心。从短期周线来看，市场似乎正在适应地缘冲突的持续，

并对于利好的敏感度较高，侧面反映出投资者对于地缘冲突

的结束有着较高的预期与期待，同时对于市场的韧性有相对

乐观的预期。而债市表现相对较优，持续拉升，3月通胀数

据整体表现温和，整体符合市场预期，在流动性依然充裕，

且地缘冲突尚未停止下，债市依然有向上动能。商品市场则

有所回落，美伊战争出现停火谈判契机下，原油价格迅速回

落，对商品指数产生较大影响。

 本周 A 股观点：局势扑朔，以静制动。

进入四月，国际局势一度迎来阶段性缓和，美伊冲突进入初

步谈判阶段，霍尔木兹海峡短暂开放，推动市场投资者情绪

拉升。全球市场迎来修复，A股也不例外，重要指数再度上

涨，重回关键点位，以通信、芯片为首的热点板块大量吸金，

带动市场上行，前期回落较多的双创板块一举回暖，创业板

指更冲击了年内新高。而向后看，局势依然扑朔，当宜静不

宜动。短期来看，地缘冲突的极端影响虽然被市场吸收，但

谈判破裂，短期阶段性反复依然挑动着市场神经，原油价格

大幅的波动，也为市场增添了更多不确定性，板块的轮动依

然在持续，频繁的交易反而可能受市场影响而拉低收益。而

中长期来看，稳定的国内环境，依然能够为市场带来较强的

韧性。可以看到，从政策面角度，不论是一以贯之的宽松的

总量政策，还是近期对于创业板的政策支持，都能够反映出

上层对于国内经济，以及资本市场的重视与呵护；而从经济

面角度，通胀的温和回暖，PPI 的转正，无不在证明国内经

济的韧性与优势，稳定的国内环境也能够给予市场投资者更

多信心与预期，有望带动市场在浪疾风高的大环境中平稳前

行。综合来看，短期市场仍会呈现波动加大、热点板块轮动
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的特点，但中长期，内部的稳定性有望效弥外部环境的影响。

A股配置建议：或可重点关注双创板块结构性机会，如通信、

芯片等方向。同时，重点关注资源品类变化表现。

 本周债市观点：短期债市仍相对坚挺。

进入四月，债市依然延续了三月的良好行情。一方面，地缘

冲突虽然度过了初期阶段，但仍在持续；另一方面，宽松的

市场环境，依然为债市提供了更良好的资金支持。而向后看，

短期通胀数据的温和回升，依然有望推动债市上涨，但中长

期仍需关注权益市场和商品市场情况，避免两大市场吸金。

债市配置建议：短期债市仍然有望持续向上，因此，更具灵

活性的短债或将是参与债市的更优选择。

 本周商品观点：供需仍是影响商品市场的主要因素。

在本周，商品市场再度缓幅回落，能化对于商品市场的影响

目前仍然偏高，而美伊谈判预期带来的地缘冲突短期缓和、

霍尔木兹海峡的短暂通航，对于原油价格都有较大影响。向

后看，虽然伴随着周末消息面中，美伊谈判的破裂，原油价

格再度拉升，但原油价格再度持续大幅上涨的可能性偏低。

主要系供需关系影响所致。在海运受阻、原油价格大幅波动

的过程中，可能迫使更多国家寻求低原油供应下的破局之

路，进而对全球经济发展产生影响。在适应原油供应收缩过

程中，下游需求端可能因此产生一定缩窄，进而对油价产生

一定影响。因此，短期仍需关注资源品类涨价下，带来的异

动，但宜以静制动。

商品配置建议：黄金、有色等板块或可持续关注，原油短期

警惕波动风险。

每周一图：权益市场大幅回落

区间起始日 2026-03-09 2026-03-16 2026-03-23 2026-03-30 2026-04-07

区间结束日 2026-03-13 2026-03-20 2026-03-27 2026-04-03 2026-04-10

周行情特征 大幅回调 走势分化 低位震荡 持续回落 触底反弹 触底反弹

上证指数(%) -0.70 -3.38 -1.09 -0.86 2.74

深证成指(%) 0.76 -2.90 -0.76 -2.96 7.16

创业板指(%) 2.51 1.26 -1.68 -4.44 9.50

科创50(%) -2.88 -4.03 -1.33 -3.42 8.62

北证50(%) -2.15 -5.76 -3.40 -1.32 4.22

万得全A(%) -0.48 -4.13 -0.73 -2.25 5.15

日均成交量(亿股) 1537 1398 1397 1206 1210

日均成交额(亿元) 24987 22111 21116 18970 21398

上涨数(家) 1940 594 2218 1119 4901

下跌数(家) 3478 4882 3210 3478 565

市场成交情况

个股涨跌情况

本周走势股票市场
行情概述

主要指数
区间涨跌幅

数据来源：Wind，大同证券
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一、大类资产总体表现：权益市场重压后迎来反弹

本周，权益市场受益于地缘政治缓和因素影响，积压已久的情绪得到释放，

全球市场得到修复，全球投资者风险偏好提升，主要市场大幅反弹，A股也走出

了相对亮眼的表现。情绪面带动下，前期超跌的双创类热点板块带头拉升，以通

信、芯片为主，再度带动了市场热情。同时，通胀数据发布，表现偏优，经济弱

复苏预期达成，也同样给予了市场一定的信心。从短期周线来看，市场似乎正在

适应地缘冲突的持续，并对于利好的敏感度较高，侧面反映出投资者对于地缘冲

突的结束有着较高的预期与期待，同时对于市场的韧性有相对乐观的预期。而债

市表现相对较优，持续拉升，3月通胀数据整体表现温和，整体符合市场预期，

在流动性依然充裕，且地缘冲突尚未停止下，债市依然有向上动能。商品市场则

有所回落，美伊战争出现停火谈判契机下，原油价格迅速回落，对商品指数产生

较大影响。

图表 1：股债拉升，商市回落

数据来源：Wind，大同证券

二、权益市场：局势扑朔，以静制动

（一）核心观点：进入四月，国际局势一度迎来阶段性缓和，美伊冲突进

入初步谈判阶段，霍尔木兹海峡短暂开放，推动市场投资者情绪拉升。全球市

场迎来修复，A股也不例外，重要指数再度上涨，重回关键点位，以通信、芯片

风险提示：热门板块突发利空、地缘政治持续引发全球市场扰动
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为首的热点板块大量吸金，带动市场上行，前期回落较多的双创板块一举回暖，

创业板指更冲击了年内新高。而向后看，局势依然扑朔，当宜静不宜动。短期

来看，地缘冲突的极端影响虽然被市场吸收，但谈判破裂，短期阶段性反复依

然挑动着市场神经，原油价格大幅的波动，也为市场增添了更多不确定性，板

块的轮动依然在持续，频繁的交易反而可能受市场影响而拉低收益。而中长期

来看，稳定的国内环境，依然能够为市场带来较强的韧性。可以看到，从政策

面角度，不论是一以贯之的宽松的总量政策，还是近期对于创业板的政策支持，

都能够反映出上层对于国内经济，以及资本市场的重视与呵护；而从经济面角

度，通胀的温和回暖，PPI 的转正，无不在证明国内经济的韧性与优势，稳定的

国内环境也能够给予市场投资者更多信心与预期，有望带动市场在浪疾风高的

大环境中平稳前行。综合来看，短期市场依然会呈现波动加大、热点板块轮动

的特点，但中长期，内部的稳定性有望效弥外部环境的影响：

1.资源品类短期仍有阶段性机会，仍需观望地缘冲突烈度。当前，地缘冲突

仍存在不确定性，谈判破裂后，原油价格周末再度飙升，美伊冲突的反复在短期

依然在持续，而原油、化工等相关品种依然有望借机走强。但当前变局交织，切

忌追高。

2.双创板块行情延续，中长期来看，主线不宜变更。可以看到，在行情修复

之下，依然是双创板块率先启动，在政策面、基本面和情绪面的三重共振下，双

创板块依然是中长期的主线，依然值得关注。但同样也要看到，双创板块内部依

然存在分化，强者恒强的逻辑依然适用。

因此，我们综合认为，短期地缘政治反复下，市场仍可能受到阶段性影响，

但中长期来看，市场依然在正确的道路上平稳前行。

（二）配置建议：或可重点关注双创板块结构性机会，如通信、芯片等方

向。同时，重点关注资源品类变化表现。
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图表 2：本周主要指数悉数收涨 图表 3：本周各类指数回升

数据来源：Wind，大同证券 数据来源：Wind，大同证券

图表 4：本周各类风格指数表现偏好 图表 5：本周全球指数悉数收涨

数据来源：Wind，大同证券 数据来源：Wind，大同证券

图表 6：本周仅银行收跌

数据来源：Wind，大同证券
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图表 7：本周电子、通信资金净流入

数据来源：Wind，大同证券

图表 8：主力资金净流出转为净流入 图表 9：日均 A股成交额小幅回落

数据来源：Wind，大同证券（以上市日为统计标准） 数据来源：Wind，大同证券

图表 10：融资净买入回升 图表 11：两融余额小幅回升

数据来源：Wind，大同证券 数据来源：Wind，大同证券
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三、债券市场跟踪：债市受益持续上冲

（一）核心观点：短期债市仍相对坚挺

进入四月，债市依然延续了三月的良好行情。一方面，地缘冲突虽然度过了

初期阶段，但仍在持续；另一方面，宽松的市场环境，依然为债市提供了更良好

的资金支持。而向后看，短期通胀数据的温和回升，依然有望推动债市上涨，但

中长期仍需关注权益市场和商品市场情况，以避免两大市场过于吸金。

（二）债市配置建议：短期债市仍然有望持续向上，因此，更具灵活性的

短债或将是参与债市的更优选择。

图表 12：短债收益率有所回升 图表 13：中美利差（10年）回落

数据来源：Wind，大同证券 数据来源：Wind，大同证券

图表 14：国债长短期限利差走阔 图表 15：国开债期限利差本周收窄

数据来源：Wind，大同证券 数据来源：Wind，大同证券

四、商品市场跟踪：短期仍需警惕风险

（一）核心观点：供需仍是影响商品市场的主要因素

在本周，商品市场再度缓幅回落，能化对于商品市场的影响目前仍然偏高，
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而美伊谈判预期带来的地缘冲突短期缓和、霍尔木兹海峡的短暂通航，对于原油

价格都有较大影响。向后看，虽然伴随着周末消息面中，美伊谈判的破裂，原油

价格再度拉升，但原油价格再度持续大幅上涨的可能性偏低。主要系供需关系影

响所致。在海运受阻、原油价格大幅波动的过程中，可能迫使更多国家寻求低原

油供应下的破局之路，进而对全球经济发展产生影响。在适应原油供应收缩过程

中，下游需求端可能因此产生一定缩窄，进而对油价产生一定影响。因此，短期

仍需关注资源品类涨价下，带来的异动，但宜以静制动。

（二）商品配置建议：黄金、有色等板块或可持续关注，原油短期警惕波

动风险。

图表 16：商品市场震荡回落 图表 17：原油品类振幅加剧

数据来源：Wind，大同证券 数据来源：Wind，大同证券

五、风险提示

热门板块突发利空、地缘政治持续引发全球市场扰动
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大同证券投资评级的类别、级别定义：

类别 级别 定义

股票评级

强烈推荐 预计未来 6～12 个月内，股价表现优于市场基准指数 20％以上

谨慎推荐 预计未来 6～12 个月内，股价表现优于市场基准指数 10％~20％

中性 预计未来6～12个月内，股价波动相对市场基准指数-10％~+10％

回避 预计未来 6～12 个月内，股价表现弱于市场基准指数 10％以上

“＋”表示市场表现好于基准，“－”表示市场表现落后基准

类别 级别 定义

行业评级

看好 预计未来 6～12 个月内，行业指数表现强于市场基准指数

中性 预计未来 6～12 个月内，行业指数表现跟随市场基准指数

看淡 预计未来 6～12 个月内，行业指数表现弱于市场基准指数

注 1：公司所处行业以交易所公告信息为准

注 2：行业指数以交易所发布的行业指数为主

注 3：基准指数为沪深 300 指数

分析师声明：

作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为注册分析师，保证报告所采

用的相关资料及数据均为公开信息。

本报告准确客观反映了作者本人的研究观点，结论不受第三方授意或影响。在研究人员所知

情的范围内本公司、作者以及财产上的利害关系人与所评价或推荐的证券不存在利害关系。

本报告采用的研究方法均为定性、定量相结合的方法，本报告所依据的相关资料及数据均为

市场公开信息及资料（包括但不限于：Wind/同花顺 iFinD/国家统计局/公司官网等），做

出的研究结论与判断仅代表报告发布日前的观点，具备一定局限性。

免责声明：

本报告由大同证券有限责任公司（已具备中国证监会批复的证券投资咨询业务资格）制作。

本报告所载资料的来源及观点皆为公开信息，但大同证券不能保证其准确性和完整性，因此

大同证券不对因使用此报告的所载资料而引致的损失负任何责任。

本报告所载的意见、评估及预测仅为本报告出具日的观点和判断。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，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致

的报告。
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