
3月24日，A股三大股指集体高开。早盘
两市走出深“V”行情，三大股指涨跌互现。午
后两市震荡走高，早盘一度跌超2.4%的创指成

功转涨。从盘面上看，锂矿、电力、环保、海运、贵金属、医
药生物、化纤、消费、军工板块涨幅居前，算力硬件、AI应
用、半导体、智能电网、深海科技等题材
活跃。油气股
表现较弱。

截至收盘，
沪指涨1.78%，
深 成 指 涨
1.43%，创业板指
涨0.5%。全市场
超5100只个股上
涨（其中100只
个股涨停），328
只股票下跌。

沪深两市成
交 额 2.08 万 亿
元，较上一个交易
日 缩 量 3487 亿
元。其中，沪市成交
9314亿元，比上一交
易日 10862 亿元减少
1548 亿 元 ，深市成交
11514亿元。

当市场连续下跌，多数
留在场内的股民都想“等反
弹”；当反弹终于出现，有人
想“加仓回本”，有人想“逢高
离场”，有人想“去弱留强”，
也有人“躺平不动”……各种
想法交织，最终构成了昨天
的盘面。
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券商看市

回过头来看，在昨天A股开盘前，隔
夜美股、早间的日韩股市纷纷迎来修复，
因此气氛是偏暖的。

尽管最大的消息刺激，是“特朗普称
正与伊朗磋商而伊朗否认”，但亟须修复
的市场各方，仍然选择相信“美伊对话取
得进展”，或者说交易了“TACO”。

所 谓“TACO 交 易 ”，即“Trump
Always Chickens Out”，意指投资者
押注特朗普在市场剧烈波动或政策引发
恐慌时，最终选择退让，从而推动风险资
产反弹。但有观点认为，在当前美伊战
争升级、油价飙升和通胀担忧重燃的背
景下，越来越多市场人士开始怀疑，这一
逻辑是否还能继续奏效。

就单日表现而言，昨日的修复可谓
一波三折，但结果还不错。

指数方面，早盘集合竞价结束时，三

大指数集体高开。开盘后的前50分钟，
第一波资金兑现离场，三大指数一度集
体翻绿。创业板指最大跌幅约2.47%。
10：20至上午收盘，指数又纷纷反弹，沪
指大部分时间维持红盘；创业板指在接
近翻红后回落，继续水下震荡。午后，指
数二度探底，但低点较上午更高；下午2
点后，涨势渐渐明确。

个股来看，早上竞价结束时，全市场
仅 196只股票下跌。盘中虽然仍是超
4000家上涨的普涨，但下跌家数有所增
长。好在收盘时，上涨家数又回到了
5100多家。

另据Wind数据，A股平均股价昨天
呈“高开低走再回升震荡”走势，虽然没
有反包，但传递出积极信号。

量能方面，昨天A股成交额较昨日缩
量3487亿元，做多力量显然还有所保留。

三大股指三大股指““深深VV””收涨收涨
超超51005100只个股飘红只个股飘红
两市成交超两市成交超22万亿元万亿元

AA股终于反弹了股终于反弹了
今天能继续吗今天能继续吗

短期内地缘政治风
险 将 如 何 影 响 A 股 市

场？瑞银证券中国股票策
略分析师孟磊指出，从宏观
的视角来看，中国对于石油
与天然气的依赖在全球主要
经济体中较低。从指数来
看，油价短期内的跃升对于A
股市场主要指数的影响似乎
有限。近期 A 股主要股指的
隐含波动率也低于 2025 年 4
月全球贸易冲突升级期间，以

及其他海外主要
股指，判断短
期内“去风
险化”或已
接近尾声。

国泰海通证券则表示，近期地缘政
治不稳定让不少投资者产生担忧，但其
认为，地缘政治对A股的影响短期存在但
并不深远，中国市场/资产逻辑具有优势
和差异化，从全球跌幅来看，A 股也始终
处于跌幅较小的市场之列，决定A股长期
走向的，始终是自身的内生核心逻辑。
我们总说“信心比黄金更珍贵”，在这个
连黄金都暂时失去避险功能、连续走弱
的时刻，或许越来越多标的正悄然回调
至临界点附近。

西部证券表示，近期市场波动率的迅
速放大，反而为下阶段的主线提供了入场
良机，越是大波动，越要静心思考趋势。
建议上半年增配PPI链条的石油、化工（核
心股），同时关注具备弯道超车能力的中
国制造（光伏核心股、风电核心股、储能、

工程机械等）。
平安证券指出，短期美伊冲突仍是全

球资产的主要定价锚，在局势明朗前，权
益市场波动或延续，风格偏向防御（红利/
低估值）。中长期看，中国资产的安全属
性仍有望获益，关注政策支持且景气有确
定性的方向：一是受益于商品涨价和战略
安全需求的周期板块（能源、化工等），二
是产能周期低位、景气度有望受益于全球
补库的先进制造（电力设备、机械等）。

另有券商认为，短线来看，在指数经历
连续调整后，市场迎来修复，但需注意的是
量能较之昨日萎缩明显，反映出观望情绪依
旧浓厚，预计在初期普涨后或将再度陷入分
化，届时把握热点间的轮动节奏仍是关键。

据每日经济新闻、澎湃新闻等
股市有风险 投资需谨慎

当心普涨之后的再度分化
把握热点轮动节奏是关键

相信绝大多数投资者，都已将中东
局势的“激化”或“缓和”纳入了观察。

国泰海通研报称，原油供给影响全
球各类宏观变量，“牵一发而动全身”，原
油价格已成为当前全球资产价格趋势的
核心观测点。

复盘俄乌冲突后大类资产走势，该
机构将冲突发生后大类资产走势变动分
为四个阶段：

1.恐慌交易：风险溢价上升，避险主
导，防御类资产占优；

2.反转交易：冲突烈度下降、利空出
尽，结构上呈现“超跌反弹”和“以我为主”；

3.滞涨预期交易：若油价持续高位，
市场逐步转向交易滞涨预期；

4.现实交易：油价长期走势和政策应
对明朗后，市场重回现实，依据基本面和
政策回归现实交易。

后续配置上，其建议，进一步聚焦
“稳尾部、抓节奏”：若中东局势短期无实
质性缓和，将继续强化基于能源安全的

通胀甚至滞胀叙事，能化、农产品及权益
红利等资产仍有望占优，而各能源进口
国市场及成长类资产或继续承压。中长
期来看，战争溢价终会回落，（其年度策
略）强调的多重周期共振底层逻辑不变，
回调后黄金及强产业趋势权益会再现买
点，可择机校准“科技+周期”配置范式。

会不会出现“新主线”？板块表现方
面，昨天的修复行情与此前几次“探底回
升”有一处明显不同：此前多次主动领涨
的科技题材（AI硬件、存储芯片等），昨天
走势相对被动，在指数回落时以跌为
主。上午率先异动、全天涨幅维持领先
的，其实是军工、医药、电力、航运等方
向。其中，电力板块近期反复活跃，综合
而言热度更高。

消息面上，3月23日国家数据局表
示，下一步将会同相关部门大力推进算
电协同工程，确保枢纽节点新建算力设
施绿电应用占比达到80%以上，最大程
度发挥绿色电力的支撑作用。

A股反弹，成色如何？

后市，修复能否延续？


