
2025年4月8日 星期二

主编 赵小洪 责编 陈志刚 视觉 胡颖 徐剑 校审 黄颖 罗文宇0404//0505 深阅读

后
市
研
判

全球金融市场上演“黑色星期一”

“国家队”出手护盘
A股突传重磅消息

股市有风险
投资需谨慎

国泰海通证券指出，由于海
外市场的大幅波动与周末关于关
税风险的广泛讨论，预计本周初A/
H股对负面因素将会有快速计价，负
面预期的快速定价后或存在短期修复
性的机会与超跌反弹。全球金融风波、
增长预期下调以及关税战疑云重重，投资
人承担风险的意愿将出现降低，不确定性的
定价环境中确定性的供给将成为关键：

1）低PB资产与稳定现金流。全球经贸局
势趋于复杂，稳定现金流板块防御价值凸显，推
荐：银行/公用事业/运营商/高速公路等。2）“两
重”“两新”及政策高确定性板块。政策扩容发力，
地方推进积极性高，推荐：电力设备/轨交以及受益
关税反制措施的稀土/种业。3）科技成长投资重视
订单兑现度，推荐半导体/军工/算力/港股互联网。

财信证券指出，整体来看，4月份，市场将从“流
动性、政策驱动”逐步转向“经济基本面驱动”，同时
海外关税冲击超预期，操作层面保持适当谨慎，短
期以控制仓位为主，静待市场指数企稳，可适当关
注低位的高股息防守板块、受益扩内需的消费板
块、避险的贵金属板块，但对出口产业链保持谨慎。

此外，中国科技股中长期向上逻辑基本确定，
中期可关注科技股的低吸机会：

1）高股息板块。随着后续无风险收益率低位
震荡、保险等机构资金加大入市比例、资产荒效应
持续，叠加近期市场不确定性增加，投资者行为转
向防守，预计A股高股息板块仍有持续配置的价
值，可逢低关注银行、煤炭、公用事业等方向。

2）政策支持的扩内需方向。特朗普“对等关
税”政策下，海外需求的不确定性增加，扩大内需稳
定经济的必要性增加。

3）贵金属板块。当前，由贸易保护主义、地缘
政治事件带来的全球经济不确定性增加，全球避险
资产需求上升；同时，特朗普政策不确定性带来美
国经济增速放缓的预期升温，美联储紧缩政策边际
放缓，再加上欧洲开启财政政策自主进程，美元走
弱预期上升，这些因素都将支撑黄金价格的上行，
可逢低布局黄金类ETF以及黄金类股票。

4）科技和自主可控方向。后续科技方向如果
出现调整，仍可逢低关注国产算力、信创、华为鸿蒙
生态、工业母机、国防军工等领域。

兴业证券指出，对于A股，短期关税不确定性
冲击下，市场也难免出现波动。但立足中长期，我
们认为当前无论是国内所处的内外部环境、潜在增
量政策的储备，还是适应了上一轮贸易冲突后的出
口结构优化，以及市场在心理上做好的准备，尤其
是以DeepSeek 为代表的科技突破对于信心的强
化，均非2018年骤然遭遇贸易战时可比。中长期
看，随着外部压力为我国发展内需和国产替代孕育
良机，中美关税冲突更无法改变A股市场“以我为
主”的大趋势。

“住手！”“抗争”“我们不想要这样的美国！”
超1000场游行，逾50万人参与……美国总统
特朗普日前签署最新的“对等关税”行政令，加
之美国政府此前出台的一系列政策，引发美国
国内及欧洲强烈抗议。连日来，多地民众走上
街头，用行动表达不满与愤怒。

金钱、领土、权力——美国《纽约时报》日前
将特朗普政府的政策总结为这三个关键词，并
指出这些既是目标、也是手段。美国《外交政
策》杂志一篇文章写道：美国已成为当今世界最
大的威胁之一。

“美国修建了一道‘关税墙’”

“特朗普政府想要重塑全球经济秩序和美
国在其中的地位。”美国政治风险咨询公司欧亚
集团总裁伊恩·布雷默说，为此美国修建了一道

“关税墙”。
上任以来，特朗普政府采取了种种措施，将

“关税墙”越垒越高：对进口钢铁和铝产品征收
25%关税、对进口汽车征收25%关税，加之最
新的“对等关税”行政令，“关税大棒”无差别砸
向所有贸易伙伴。

美方措施引发多方批评和反制。联合国秘
书长古特雷斯指出，在贸易战中没有赢家，脆弱
国家面临的挑战更令人担忧；澳大利亚总理阿
尔巴尼斯批评美国的关税政策没有逻辑依据，
违背澳美两国伙伴关系基础；欧盟委员会主席
冯德莱恩表示，欧盟“将采取进一步反制措施”；
英国商业和贸易大臣雷诺兹说，政府将采取一
切必要措施捍卫英国的国家利益。此前，加拿
大已宣布对美国商品征收反制关税，欧盟也决
定对美国商品征收反制关税。

一些经济分析师认为，受关税政策冲击最
严重的很可能是美国自身。美国耶鲁大学预算
实验室的报告指出，从长远看，特朗普政府的关
税政策将导致美国经济明显萎缩；由于美国进
口关税平均税率上升，高盛首席经济学家扬·哈
丘斯将今年美国经济增长预期从2.4%下调至
1.7%；《纽约时报》分析指出，别国针对美国关
税的反制措施将影响美国近800万人就业。克
罗地亚利贝尔塔斯国际大学教授卢卡·布尔基
奇表示，美国中产阶级、蓝领阶层都将受到较大
影响，“关税战”并不会像特朗普宣称的那样，

“让美国再次伟大”。
经济合作与发展组织近期发布的中期经济

展望报告表示，美国加征关税等保护主义政策
将拖累今明两年全球经济增长。分析人士警
告，美国加征关税会损害全球经济，严重破坏多
边贸易体制，并对全球产供链造成冲击，其引发
的连锁反应将加剧国际经贸关系紧张和全球经
济格局分裂。

智利总统博里奇说，美国政府加征关税这
一单边主义行为将包括世贸组织框架在内的所
有原则都抛在一边，是在拥抱“强权即公理”的
理念。

“美国回到了旧式帝国主义风格”

特朗普在1月20日的就职演讲中毫不掩
饰地提出美国的领土扩张诉求，称要“将国旗插
在新的美丽地平线上”。瑞典前首相卡尔·比尔
特当天在社交媒体上表示：“这是一种危险的言
论……这会成为全球不稳定的重要根源。”

特朗普近来频频宣称“无论如何都将得到
格陵兰岛”，反复强调加拿大应成为美国“第51
个州”，多次威胁要“收回”巴拿马运河，还签署
行政令将墨西哥湾更名为“美国湾”……美国智
库大西洋理事会网站刊文说，特朗普的言论映
射出其通过领土征服获得权力的侵略心态，美
国已经沦为“一个纯粹的霸凌者”。

“美国回到了旧式帝国主义风格。”美国塔
夫茨大学教授莫妮卡·达菲·托夫特说，殖民体
系崩塌后，帝国主义不再依赖领土征服，美国一
度转向一种更隐蔽的帝国主义形式，即通过政
治经济等手段发挥影响力。而特朗普的言论表
明，美国又重返要将他国领土置于自己控制之
下的扩张主义模式。

特朗普政府此举引发相关国家强烈反对。
丹麦国防大臣波尔森表示，美国吞并格陵兰岛

“不会发生”；巴拿马总统穆利诺强调，巴拿马运
河主权不容讨论；加拿大总理卡尼警告，特朗普
想毁了加拿大，“我们不会让他得逞”。在民间，
格陵兰岛民众举行反美游行，抗议特朗普“夺
岛”言论；加拿大多地爆发抗议活动，反对美国
的威胁言行；“抵制美国货”浪潮席卷欧洲多国，
凸显美欧关系日益紧张……

分析人士警告说，特朗普的扩张言论不论

会否成为实际行动，都已对他国主权及国际秩
序造成威胁和冲击。西班牙“世界秩序”网站刊
文指出，在特朗普希望开启的时代里，依靠武力
可以强加自身意志，征服和瓜分领土成为一种
常态，而国际法、多边主义等则面临破碎的风
险。

威胁和武力只会增加冲突风险

“美国不惜一切代价维持其全球主导地
位。”美国《欧亚评论》网站近日刊文写道，“制
裁、威胁、勒索、军事干预，甚至殖民式的资源开
发，都被视为确保美国优势的‘合法’手段”。

在多个国际热点问题上，美国连续推出“胁
迫剧本”。面对中东乱局，要求巴勒斯坦伊斯兰
抵抗运动（哈马斯）释放以色列被扣押人员，“不
按我说的做，所有哈马斯成员都不会安全”；提
出“清空加沙”，以停止援助为要挟，逼迫埃及和
约旦接收巴勒斯坦人；在伊朗核问题上，声称

“要么谈判，要么动武”。围绕乌克兰危机，特朗
普政府用对俄罗斯制裁加码和向乌克兰停止援
助的威胁来强迫双方按照美方要求进行谈判，
同时还觊觎乌克兰的矿产资源并企图“拥有”乌
方核电站。

美国卡内基国际和平研究院研究员阿伦·
戴维·米勒认为，特朗普政府就乌克兰危机提出
的方案只顾当下，其真正在乎的是为自身攫取
短期政治利益，而非真正解决问题，这必然导致
无法为危机解决提供稳定持久的方案。美国智
库国际政策研究中心研究员西纳·图西说，对特
朗普政府而言，“外交不是通过严肃谈判，而是
为了表演、施加影响以及构建于己有利的叙
事”。

一些政治分析师认为，在解决乌克兰危机
问题上，美国的方案牺牲了乌克兰利益，令乌方
难以接受，而俄美在停火条件上分歧也不小。
美国光想靠施压、利诱就想“速战速决”解决危
机并不现实。在中东，美国的胁迫外交同样难
熄战火：以色列近来恢复对加沙地带的袭击，美
国对也门胡塞武装的打击进一步升级，并对伊
朗以武力相威胁，导致地区紧张局势持续加剧。

英国埃塞克斯大学教授彼得·布鲁姆撰文
指出，只要美国的外交政策还是为了服务自身
霸权，它就不会放弃各种胁迫手段。西班牙政
治分析人士阿尔瓦·莱瓦指出，美国妄图以威胁
和武力实现和平，只会增加冲突升级的风险，给
世界带来更多不确定和不安全。

“美已成全球政治秩序最大搅局者”

“权力至上、土地控制、经济与军事胁迫，以
及完全虚伪的道德，构成了当下美国帝国主义
的丑陋特征。”英国《卫报》专栏作家西蒙·蒂斯
德尔写道。

国际政治分析人士指出，不论是美方的关
税政策、扩张野心还是胁迫外交，体现的都是单
边主义内核和“强权即公理”的霸道逻辑。“这是
一种修昔底德式的世界观——强者为所欲为，
弱者受其所难。”美国智库外交关系协会高级研
究员詹姆斯·林赛撰文指出。

正是受这种世界观驱动，美国奉行“丛林法
则”，痴迷于“美国优先”，肆意损害他国的正当
权益。“美国已成为全球政治秩序的最大搅局
者。”埃及《金字塔报》网站这样评论。

英国舆观调查公司3月公布的一项民调结
果显示，英国、丹麦、法国、德国、意大利、西班牙
等欧洲国家民众对美国的好感度大幅下降，其
中一些下降幅度超过20个百分点。加拿大安
格斯·里德研究所3月发布的一项民调显示，有
73%的加拿大人对美国持负面看法，加拿大人
对美国的好感度跌至历史最低水平。

与此同时，各国开始在贸易、安全等领域寻
求“去美国风险”：法国强调欧洲“战略觉醒”的
必要性；欧盟推出《2030年准备就绪》白皮书，
旨在提升欧洲防务能力；加拿大表示将加强自
身国防工业建设，在安全领域摆脱对美依赖；多
个阿拉伯国家提出重建加沙地带的“阿拉伯方
案”，反对美国提出的“清空”和“接管”加沙地带
计划；在美国推崇保护主义政策的背景下，全球
南方国家加强经贸往来，深化多领域合作……
美国彭博社文章写道：“如果美国最终陷入孤
立，任何人都不应感到惊讶。”

“随着美国自身道德和政治的崩溃，其他国
家和机制走向崛起并重塑全球秩序。”英国《卫
报》近日刊文说：“在特朗普政府投下一片巨大
阴影之际，越来越多国家正在走出美国的阴
影。”

综合新华社、央视新闻等

美国总统特朗普4月 2日签署
行政令，宣布对所有贸易伙伴征收所谓“对
等关税”，此举引发全球资本市场一系列强烈反应。

4月7日，全球金融市场在“对等关税”的阴霾下
迎来“黑色星期一”，包括A股在内多个资本市场开
盘大幅下挫，原油期货、贵金属、加密货币等各类资产纷纷遭
受重创。

全球金融风暴眼来袭

4月7日早盘，美股期货延续上周暴跌
趋势，纳指期货跌幅超5%，标普500指数期
货跌超4%；欧洲股指期货同样大幅下挫，欧
洲STOXX50指数期货跌超4%，DAX指数
期货跌近5%，富时指数期货跌超4%。

当地时间4月7日，欧洲主要股指开盘
全线下跌。其中，法兰克福股市开盘后下跌
10%，德国DAX指数下跌7.1%，法国银行
股开盘暂停交易。英国富时100指数下跌
4.1%，欧洲斯托克50指数开盘下跌6.2%，
意大利富时 MIB 指数跌 7.4%，西班牙
IBEX35指数跌4.9%。

欧洲其他地区的股市也正在暴跌。挪
威奥斯陆证券交易所7日开盘后几分钟内
下跌逾4.5%，丹麦哥本哈根股市下跌7.3%，
瑞典斯德哥尔摩股市下跌超过6%。

亚洲其他股市周一也出现大跌，日经
225指数期货、东证指数期货在触及跌停板
后暂停交易。韩国股市同样大幅下挫，韩国
交易所在KOSPI 200指数期货下跌5%
后，启动了停牌机制，并暂停程序化交易5
分钟。澳大利亚S&P/ASX 200指数开盘
下跌2.75%，随后跌幅迅速扩大，截至发稿
跌超6%。新加坡股市7日开盘后延续下行
走势，海指下跌7.29%。

原油市场同样未能幸免，尽管上周累计
下跌10%，周一WTI原油期货继续重挫，跌
破60美元/桶，为自2021年4月以来新低，
日内跌幅达4%。贵金属市场方面，避险资
产现货黄金同步下挫1%，报3008.30美元/
盎司，现货白银盘初下跌3%，报28.5美元/
盎司，单周跌幅达13%。加密货币市场也加
入了暴跌行列，比特币和以太坊分别下挫
5%、10%，24小时内超28万人爆仓，全球市
场市值蒸发超5.4万亿美元。

这场风暴的导火索，直指美国4月2日
宣布的“对等关税”政策——对所有贸易伙
伴征收最低10%的关税，部分国家税率高达
49%。市场对全球供应链断裂、通胀飙升的
担忧迅速演变为抛售狂潮。美国联邦基金
期货暗示美联储年内将降息120个基点，也
折射出市场对经济衰退的深度恐慌。

A股遭遇“关税”冲击波

4 月 7日，A股三大股指集体大幅低
开。早盘两市大幅下挫，午前跌幅略有收
窄。午后两市震荡下行，沪指再度击穿
3100点关口。在中央汇金公司正在积极开
展稳市操作的消息带动下，三大股指出现反
抽跌幅明显收窄。

从盘面上看，科技股全线下挫，TMT方
向领跌，消费电子、AI应用、算力、半导体、
锂电池、光伏、机器人指数大幅回调；农业、
生物科技概念股逆势上涨。

至收盘，上证综指跌7.34%，报3096.58
点；科创50指数跌9.22%，报924.17点；深
证成指跌9.66%，报9364.5点；创业板指跌

12.5%，报1807.21点。
Wind统计显示，两市及北交所共104

只股票上涨，5280只股票下跌，平盘有16
只股票。

沪深两市成交总额15878亿元，较前一
交易日的11376亿元暴增4502亿元。其
中，沪市成交 7354 亿元，比上一交易日
4865亿元增加2489亿元，深市成交8524
亿元。

两市及北交所共有30只股票涨幅在
9%以上，4543只股票跌幅在9%以上。

4月7日，中央汇金公司公告称，中央汇
金公司坚定看好中国资本市场发展前景，充
分认可当前A股配置价值，已再次增持了交
易型开放式指数基金(ETF)，未来将继续增
持，坚决维护资本市场平稳运行。

在板块方面，农业股逆市走强，神农种
业、美农生物、新赛股份、敦煌种业、北大荒、
万向德农等涨停或涨超10%。

鸡产业逆市飘红，晓鸣股份、湘佳股份等
涨停，巨星农牧、禾丰股份等逆市涨超2%。

血液制品板块坚挺，派林生物、卫光生
物等涨停，博雅生物、博晖创新、天坛生物等
涨超6%。

中央汇金已再次增持ETF

昨日A股临近收盘之时，市场突传重
磅消息。权威人士表示，中央汇金公司正
在积极开展稳市操作。中央汇金公司公告
称，已再次增持了交易型开放式指数基金
(ETF)，中央汇金公司坚定看好中国资本市
场发展前景，充分认可当前A股配置价值，
已再次增持了交易型开放式指数基金
(ETF)，未来将继续增持，坚决维护资本市
场平稳运行。

受此提振，A股三大股指反弹，创业板
指跌幅收窄至 12%以内，此前一度跌超
14%，金融股局部异动，湘财股份直线涨停，
大智慧、安硕信息等纷纷冲高。

恒生科技指数短线拉升，跌幅收窄至
15%，此前一度跌超17%。恒生指数跌幅收窄
至11.8%，此前一度跌超13%。富时中国A50
指数期货跌幅收窄至6%，此前一度跌超8%。

昨日午后，A股多只宽基ETF成交额
持续放量，华泰柏瑞沪深300ETF(510300)
成交超150亿元，另外沪深300ETF易方达
(510310)、沪深300ETF华夏(510330)、嘉实
沪深300ETF(159919)均成交超35亿，以上
四只沪深300ETF合计成交超300亿。

从以往的经验来看，在去年资本市场大
幅震荡时，以中央汇金为主的“国家队”资金
也频频出手护盘。据2024年基金年报显
示，截至去年年末，中央汇金投资有限责任
公司持有 21只 ETF，合计持有市值高达
6616.97亿元，相比去年年中持有市值增长
近900亿元；中央汇金资产管理有限责任公
司持有 15 只 ETF，期末持有市值达到
3821.84亿元，相比去年年中持有市值增长
2879.76亿元。

从以往的
汇金入市来看，对
于市场的提振还是比
较明显的。去年2月，在
市场大跌之时，中央汇金重
磅表态，已经充分认可当前A
股市场配置价值，已于近日扩大交
易型开放式指数基金（ETF）增持范
围，并将持续加大增持力度、扩大增持
规模，坚决维护资本市场平稳运行。随
后，市场展开大反弹。

2023年10月11日，中央汇金时隔8年
再次出手，对中国银行、农业银行、工商银
行、建设银行合计增持超4.76亿元，并表示
拟在未来6个月内以自身名义继续在二级
市场增持国有四大行股份。2023年12月1
日，“国家队”又一次出手。当天下午，消息
突然传来，国新当日进场买入多家公募基金
公司旗下ETF产品。据悉，所购入的ETF
产品多为跟踪央企指数产品。随后，大盘快
速反攻。

此前有研报认为，从“国家队”的行为效
果来看，汇金历次增持时点多数位于市场阶
段性底部附近，是震荡环境下的稳定器。回
望过去几轮增持，“国家队”能发挥市场“稳
定器”作用。

中银证券表示，结合IMF对于全球经
济的最新预测，未来五年，全球或将进入低
速增长阶段，美元的相对优势也将迎来明
显减弱，长期视角下，美元强势面临瓦解。
对于A股，内外因素共同作用下短期面临
调整，企稳拐点需密切关注国内政策应
对。对比2018年特朗普第一任期内关税
加征对A股的冲击。短期来看，内需消费
品或有望成为A股避险方向。中期来看，
后续内需对冲政策的及时出台及基本面数
据的企稳或有望为市场信心带来提振。

又有两家央企出手增持

据中国诚通控股集团有限公司官方网
站7日晚消息，4月7日，中国诚通旗下诚通
金控和诚旸投资增持交易型开放式指数基
金（ETF）和中央企业股票，坚决维护资本市
场平稳运行。中国诚通表示，作为国务院国
资委资本运营平台，坚定看好中国资本市场
发展前景，后续将进一步发挥国有资本运营
公司功能作用，持续大额增持央国企股票和
科技创新类股票，当好上市公司的长期投资
者，有力支持上市公司高质量发展。

中国国新控股有限责任公司 7 日消
息，中国国新坚定看好中国资本市场发展
前景，坚决当好长期资本、耐心资本、战略
资本，其旗下国新投资有限公司增持中央
企业股票、科技创新类股票及ETF，积极
支持关键领域科技创新，为维护市场稳定
运行贡献力量。

A股不改
“以我为主”
大趋势
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美国已成为世界最大风险源

纽约股市三大股指4日大幅下跌 澳大利亚股市7日开盘暴跌

日本东京股市7日早盘再现大跌
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跌 7.34%

科创50
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跌9.22%

深证
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创业
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跌 12.5%

汇金公司：

●坚定看好中国资本
市场发展前景

●充分认可当前 A
股配置价值

●已再次增持了
交易型开放式
指数基金(ETF)

●未 来 将 继
续增持

● 坚 决 维
护资本市
场平稳运
行


