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泰济朝合月度观点 

2026年 3月 16日 

 

一、市场总体情况 

2026年 2月，中国资产表现分化加剧，A股交投情绪稳定，

市场主线扩散至涨价逻辑和产业趋势双轮驱动的格局，但受流动

性及 AI技术冲击等影响，港股表现较弱，港股科技股回调显著。

2月主要指数中上证指数本月上涨 1.09%，创业板指数下跌 1.08%，

科创 50指数下跌 1.42%，离岸资产中恒生指数下跌 2.76%，恒生

科技指数下跌 10.15%，纳斯达克金龙中国指数下跌 5.92%。2月

国内官方制造业 PMI为 49.0%，较上月回落 0.3个百分点，景气

水平有所下降。但高技术制造业 PMI 为 51.5%，连续 13个月运

行在扩张区间，且显著高于制造业总体水平，生产经营活动预期

指数为 53.2%，环比上升 0.6 个百分点，显示出制造业企业对持

续经营的信心增强。 

2026 年 3 月以来，美以发动伊朗战争导致全球市场波动率

曲面陡峭化，能源、国防及供应链安全相关资产波动加剧。同时，

市场风险定价从简单的原油价格传导，升级为对全球资产脆弱性

的重估。这引发了跨资产商品、汇率、权益的波动率传导，迫使

量化与宏观策略进行快速的风险因子暴露调整，放大了股市的日
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内与日间波动。市场在寻找新平衡点的过程中，表现出高换手率

与行业轮动加速的特征，A股整体仍表现出较强韧性。 

二、宏观和行业动态 

1、2026年两会召开，“十五五”规划全文公布。政策层面强

调了财政政策与产业政策协同和货币政策灵活适度。要求发挥存

量政策与增量政策的集成效应，特别指出要加大对新质生产力的

支持。央行将继续保持流动性合理充裕，灵活运用降准降息等逆

周期调节工具。在两会上，关于“降低全社会融资成本”的表述被

多次提及，这意味着长端利率将维持低位，利好权益资产估值修

复。 

2、地缘风险与大宗商品波动，伊朗局势引爆能源化工供给

侧冲击。3 月最大的外部变量源于中东地缘政治的急剧升级。2

月底以来，美以联合军事行动导致伊朗关闭霍尔木兹海峡，这一

全球能源咽喉的阻断引发了史无前例的供应恐慌。地缘冲突未明

朗前，地缘政治风险溢价将持续高位。3月以来，国内化工产品

价格指数快速上行，煤化工产品价格全面反弹。叠加春季检修季

的到来，供给收缩预期进一步强化了价格上涨趋势。 

3、AI浪潮加速演进，龙虾（OpenClaw）引领 AI智能体范

式革命。2026 年被视为 AI 应用的自主执行元年。开源项目

OpenClaw 不再局限于文本生成，而是通过具身操作能力，直接

接管代码编写、文件管理、甚至跨应用的任务执行。随着国内各
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大厂商纷纷跟进龙虾生态，AI 智能体正加速渗透至金融投研、

软件开发、智能制造等垂直领域。这将显著提升全要素生产率，

重塑各个行业的商业模式。同时 AI 智能体所需的 token 的大量

消耗，将持续加速推动 AI推理芯片市场的需求。 

4、AI硬件创新仍是投资热点。AI算力基础设施的演进，正

由单一芯片制程驱动转向计算、通信、热管理等协同设计的系统

工程。3月召开的英伟达 GTC大会，预计将有一批先进的 AI硬

件技术进展面市。先进封装领域，CoWoS和混合键合快速发展，

键合间距从微米级迈向亚微米级，实现超高性能互连与极致集成

密度。硅光子中介层、玻璃基板等新型基板开始探索，旨在同时

解决电互连瓶颈与光引擎集成。光通信正从数据中心网络层级下

沉至板级与芯片级。 

此外，上海北京等一线城市房地产市场正在经历小阳春，

2026年房价在经历 2025年的加速下跌后，部分核心区域租金收

益率已经接近房贷利率，房价有望逐步企稳筑底。 

三、月度投资策略 

1、科技仍是全年主线，行情加速优质标的筛选。我们坚持

认为科技是贯穿全年的核心主线，近期市场波动正加速优质标的

的筛选与分化。AI 领域仍是我们关注的焦点，不仅包括下游应

用，也涵盖上游材料涨价趋势、AI产业拉动的能源需求上升，以

及国际冲突背景下中国新能源转换进程的加速。在此逻辑下，除
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长期看好的半导体领域以外，我们重点看好储能电池板块的中长

期机遇。 

2、回避风险暴露较高的港股，聚焦资金结构稳定的 A 股。

在外部不确定性显著上升的背景下，我们继续回避如港股等风险

暴露较为充分的市场。当前我们更倾向于布局资金结构相对稳定、

内生韧性较强的国内市场，以规避海外流动性及地缘波动带来的

潜在冲击。同时我们继续密切关注港股、美股优质标的对 A股的

辐射作用，从全球视角审视产业链。 

3、持续加强行业调研，确认中期机会，但阶段性进行调仓。

我们持续看好科技板块，近期通过机构交流与企业调研，进一步

确认了国产化与产能扩张周期中的中期机会。然而，受近期科技

板块回调和市场估值波动影响，我们已对部分持仓进行阶段性调

仓，以控制波动并优化组合结构，以应对当前估值压力与波动环

境。 
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