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市场洞察：中东局势持续发酵，能源供应

备受市场关注 

上周市场整体下行，上证指数小幅下跌 0.7%，

沪深 300 则小幅上涨 0.19%，创业板指则在新能源

和光模块推动下实现大涨，近期各大指数的年内涨

幅逐步收敛。中东局势仍是影响市场的主要因素，

随着局势的发展，投资者的风险偏好起伏不定，上

周表现为下行，对应的市场风格表现为大盘优于小

盘，价值优于成长。年内中盘价值与中盘成长仍保

持显著领先。板块角度，先进制造表现最强，周期、

科技两类风格内部分化，消费类、医药类及金融类

表现偏弱。上周成交额近2.5万亿元，环比下降1459

亿元，成交活跃度下降。融资余额则保持平稳，截

至上周四为 2.64 万亿元。 

上周中东局势反复，继续向长期化方向演绎，

周末美军将派遣地面部队登陆哈尔克岛，将增加投

资者对这种预期的担忧，油价在周一冲高回落后再

次攀升至收盘新高。从指数角度，中东局势未对 A

股带来明显影响，但结构影响较大；投资者对油气

资产及防御品种的倾斜对指数形成了明显支撑，部

分资金转向低位的内需品种。短期角度看，影响全

球市场及经济的最核心点为霍尔木兹海峡能否安全

通航，未来的市场主要围绕这一点交易。 

本月初美国非农数据低于预期叠加油价保障带

来滞涨担忧，上周随着油价的攀升，通胀预期继续 
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上证综合指数近一年走势图 
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中国 10 年期国债到期收益率近一年走势图 

 

数据来源：iFind，截止日期:2026.3.13。 

图表 3 

美元指数近一年走势图 
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增强，当前投资者对美联储降息的推迟至 12 月份，

6 月份降息预期从 50%以上回落至 20%，进而导致

全球风险资产的回落，这是当前市场面临的主要宏

观问题，但本质是地缘问题。预计市场未来的主要

方向为中上游的涨价线、能源安全、AI 链。 

AI 仍是科技中最为核心方向，当前主要受业绩

端的催化。美国私募信贷市场受到流动性压力，私

募信贷基金对科技行业的敞口较高，AI 产业发展趋

势与私募信贷市场的稳定性高度相关，过去几周 AI

对软件的冲击带来私募信贷基金的赎回压力，这主

要对全球 AI 资产带来估值压力；但业绩端逻辑仍在

强化，OpenClaw引发前所未有的对Token的需求暴

增，国内平台的调用量均出现 10 倍增长。 

中东局势持续发酵，霍尔木兹海峡持续封锁，

能源供应受到挑战，中长期看，各国对能源多元化、

绿色能源的重视程度将显著提升，重点关注方向为

新能源、核电、电力设备、算电协同等。 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

专栏——基金经理手记：2026 年债市或

全年震荡，如何布局？ 

我们认为2026年债券市场或呈现小年行情，利

率波动幅度较小，交易难度较大；国内经济呈现弱

复苏态势，结构上存在分化。输入性通胀处于可控

范围，属于供给端推动型通胀，不会引发货币政策

收紧，对债市无本质影响；尽管近期因通胀预期出

现债市调整，但整体风险可控。 

央行当前采取精准滴灌的操作方式，维持资金

面稳定，降息操作较为谨慎，预计降息将由更高管

理层根据国际形势变化发起，需重点关注两会后相

关动向，或对债市产生影响。 

具体来看，利率债方面，2026 年监管对债市的

态度转为求稳，机构久期不高，债市预计供需力量

相对均衡，但是通胀抬升无法证伪，宏观因素的压

制还在，预计全年来看是震荡市，利率保持中性久

期，从利差角度可重点关注 4-5 年的国开、口行债

的配置价值，关注 10 年的波段交易机会；中短端的

性价比好于长端。长端国债面临通胀等不确定性影

响较大。 

信用债方面，震荡市下关注信用债的票息价值，

目前信用利差虽处于历史偏低水平，但部分期限及

品种仍具一定票息保护，3.5 年左右中短票是曲线凸

点，可重点关注中短久期内具有高票息个券。 

转债方面，转债估值历史极值，带来的是转债

波动加大，性价比降低，同时三四月小盘不占优，

预计转债资产短期承压。预计四月底可能有更好的

布局窗口，中期转债供需缺口仍然存在，在供给改

善或者股债恒定产品的推出之前，预计转债仍然会

在一个相对高的估值水平。可重点关注低价转债和

低溢价率转债。行业上关注化工、光伏、农业等。 

股票方面，受到地缘政治影响，油价预计维持

高位，降低了美国降息预期，让偏科技成长短期熄

火。但 A 股相对独立，在三四月财报季中按照历史
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大盘占优，有业绩兑现的公司占优，市场风格进入

平衡阶段，相对低位的板块会有赔率。中期在 PPI

边际改善下仍然维持慢牛预期。重点关注供需结构

紧缺，和能够传导涨价的子行业。 

（专栏作者：固定收益投资部 施同亮）


