
关注景气资产阶段性投资机会 

【交银投顾配置建议 2026.3】 

尊敬的交银基金投顾客户，您好！ 

2026 年 2 月，全球大类资产表现较为均衡，结构分化。全球大部分权益指数、中美债券资产、黄金资

产、商品均有不同程度上涨。 

A 股方面，在 1 月末市场大幅震荡后，2 月投资者风险偏好持续回升。经济基本面回暖对国内市场向下

支撑明显。 

美股方面，2 月开始出现较多不利于因素，尤其是对 AI 担忧造成的“AI 颠覆经济”叙事开始影响市场

情绪，关税不确定性也再次提升，纳斯达克指数 2 月小幅收跌。 

国内债券方面，2 月债市趋势继续保持修复，各类型及期限债券品种均呈现一定幅度上涨态势。整体

看，经济处于复苏的左侧阶段，利率在中长期没有大幅上升的风险。 

向后展望，随着各类资产出现结构性分化，我们建议投资者坚守投资“大账户”内的核心资产配置比例，

包括国内债券、黄金资产、红利资产仍适合进行分散、多元化的底仓配置。另一方面，伴随国内经济基本面

的复苏，以及 AI 产业趋势的发展，投资者可根据自身风险偏好，拿出一定比例资产，适度对高风险权益资产

进行配置。权益配置方向上，我们建议关注国内泛科技链及底部反转的部分周期板块。 

整体来看，做好多元配置，平衡账户结构，依然是 2026 年应对市场纷繁多变的较优方式。 

图. 2026 年 2 月全球主要资产表现 

 

数据来源：Wind；数据区间：2026/1/1 至 2026/2/26 

综合当前的市场状态，建议您根据自身的持仓情况、资金属性、风险承受能力，做好资产配置。 



 3 月份大类配置建议 

✓ A 股资产：春节前市场被贵金属板块影响出现调整，但修复较快，当前风险偏好继续修复，市场资

金逐步从防御方向撤出试探累积涨幅相对较小的弹性方向，seedance 催化下泛科技链表现出色，云

服务商、电力基建、电子布、CPO 等方向率先回弹，周期板块亦有企稳态势。春节期间特朗普关税

被判违法，虽利用 122 条款加回关税但整体税率依旧有小幅下调，加之白宫官员确认特朗普 3 月底

访华，中美摩擦继续缓和；美伊局势紧张是潜在的冲击事件。总体看节后 A 股依旧有一定支撑，结

构上建议保持一定的红利底仓，并关注中期产业趋势确定、业绩能落地的泛科技链及底部反转的部

分周期板块。 

✓ 国内债券：近期债市在权益调整的背景下延续温和回暖趋势。从基本面数据来看，信贷仍在磨底阶

段，经济处于复苏的左侧阶段，利率在中长期没有大幅上升的风险。但是临近 3 月，不确定的扰动

因素变多：一方面两会召开可能有政策刺激出台引发债市预期调整；另一方面，特朗普定于 3 月底

访华，访华之前双方可能摩擦加剧；同时，近期地产政策有较大动作，叠加“小阳春”的节点，地产

销售数据可能超预期。因此近期债市可能波动放大，但利率大幅上行风险相对可控，建议维持底仓

配置，逢低加仓。 

✓ 黄金资产：1 月下旬黄金在避险逻辑的演绎下出现大幅上涨，累积了较多不稳定的杠杆仓位，1 月底

在流动性冲击下出现暴跌，深度杀跌后较快企稳，近期在美伊冲突加剧和关税不确定性再次提升的

背景下，黄金重拾涨势。向后展望，当前金价隐含波动率再度上涨并在高位，短期波动风险加大，

预计后续走势仍以宽幅震荡为主，需要防范市场波动风险，不建议追涨。但中长期看，市场对美联

储降息预期虽有摇摆，但从美国基本面和政治角度考虑美联储后续继续降息的确定性仍在，美国财

政货币双宽格局延续、央行购金趋势仍在、经济及地缘政治风险的不确定性等宏观环境对黄金仍偏

利多，黄金中长期支撑逻辑仍在，建议保持底仓配置，逢调整可分批加仓。 

✓ 美股资产：近期美股表现持续弱势，一方面是流动性预期在收紧，另一方面是市场对于 AI 的担忧不

断加剧，市场由此前的“买入 AI 受益股”转为“卖出 AI 受损股”，软件行业被持续抛售，拖累纳指表

现。向后看，流动性边际收紧的趋势还未结束，美伊冲突扰动风险偏好，关税不确定性再次提升，

美股预计还有较长时间的高波阶段，持有体验可能不佳，在大类资产中的排序比较靠后。 

                表：主要资产观点和投资建议 

资产 谨慎 中性 看好 资产观点 投资建议 

国内权益   ✔ 

风险偏好继续修复，

向下仍有支撑，预计

短期偏震荡为主。 

维持“红利底仓+弹

性成长”哑铃策略。

关注泛科技链及底部

反转的部分周期板

块。 

国内债券  ✔  

临近 3 月不确定性扰

动因素较多，预计波

动加大。 

维持底仓配置，逢低

可加仓 



黄金资产   ✔ 

隐含波动率在高位，

不建议追涨。长期支

撑因素较为稳固，中

长期支撑逻辑仍在。 

逢低可适度增配 

美股资产  ✔  

预计还有较长时间的

高波阶段，持有体验

可能不佳，在大类资

产中的排序比较靠

后。 

保持中性仓位 

 

各大类资产观点及详细模型表现可参考如下： 

⚫ 股票资产：把握指数整固机会，关注泛科技链和部分底部反转周期行业 

2026 年 2 月，A 股市场整体震荡上行，万得全 A 上涨 1.93%。（数据来源：Wind 截至 2 月 26 日） 

经济层面，1 月制造业 PMI 的大幅回踩、重新回到荣枯线下方，侧面印证去年 12 月的跳升或属于“异常

值”，可能与权益市场情绪和统计误差有关。而与 11 月相比，数据边际上仍有回升，显示经济依然处于底部

修复阶段，只是前期开门红的强预期可能需要下修。价格继续走强，但需警惕上游成本抬升对下游利润的压

制。 

信贷方面，1 月新增社融 7.2 万亿，高于市场预期的 6.5 万亿和去年同期的 7.1 万亿。结构上，代表私人

部门信贷需求的中长期人民币贷款本月新增 3.5 万亿，低于去年同期的 4 万亿，显示实体融资需求仍在底

部，信贷意愿不旺盛。近几个月来，信贷因子多次出现方向上的反复，经济内生动力的修复仍在震荡磨底阶

段，伴随近期地产政策的放松和“小阳春”的到来，居民信贷可能出现提振迹象，继续跟踪观察信贷因子的变

化。 

货币方面，近期央行对流动性仍然保持呵护态度，资金利率 DR007 维持在 1.5%左右的较低位置，市场

流动性较为平稳。1 月 15 日国新办发布会宣布结构性降息 25bp，体现了“精准滴灌、量价协同”的货币政策思

路，全面降准降息的可能性有所下降。但是向后看，国内经济基本面仍在左侧温和复苏状态，仍需流动性呵

护，即使全面降准降息的步伐偏慢，国内流动性预计也仍将维持合理充裕的状态。 

总体看节后 A 股依旧有一定支撑，结构上我们推荐保持一定的红利底仓，并关注中期产业趋势确定、业

绩能落地的泛科技链及底部反转的部分周期板块。 

 

⚫ 国内债券：短期波动或加大，关注市场情绪回暖节奏 

3 月债市重点关注节后居民现金回流、经济数据验证、中美博弈。1 月银行存款续存率明显超预期、理财

规模大幅下降，2-3 月该现象可能有所逆转，但整体流动性环境平衡，更多体现为期限和品种利差压缩为

主。两会后将迎来 1-2 月经济数据披露，通胀跳升和产需韧性或对债市带来扰动。 

  



表：主要债券指数表现 

代表指数 本月涨跌幅 

中证中低信用 0.25% 

中证中高信用 0.23% 

中证中期国债 0.15% 

中证长期国债 0.08% 

数据来源：wind，2026/2/1-2026/2/26 

债市策略上，预计 3 月整体节奏先涨后跌概率较高，短期可根据市场情绪回暖节奏逐步逢低加大配置力

度，结构上以中端证金和 10 年国债为主。信用债方面，利差距近一年低点空间多数已压缩至 5BP 以内，流动

性平稳下利差有望维持低位，但收窄幅度有限，继续增配信用债性价比一般，建议提升组合流动性，更多关注

凸点价值。 

 

⚫ 黄金资产：短期切勿追高，建议逢低增配 

春节前后，贵金属价格先抑后扬，表现相对亮眼。主要系地缘政治风险持续扰动市场，美伊和谈均一波

三折，中东风险重新被市场交易，地缘溢价重新定价，同时，美国关税政策变化和不确定性对黄金价格也形

成一定利好。 

向后展望，目前金价向上接近历史高点，但当前金价隐含波动率再度上涨，短期波动风险加大，预计后

续走势以宽幅震荡为主，需要防范市场短期的波动风险，不建议追涨。中长期看，市场对美联储降息预期虽

有摇摆，但从美国基本面和政治角度考虑美联储后续继续降息的确定性仍在，美国财政货币双宽格局延续、

央行购金趋势仍在、经济及地缘政治风险的不确定性等宏观环境对黄金仍偏利多，黄金中长期支撑逻辑仍

在，建议保持底仓配置，逢调整可分批加仓。 

交银投顾最新的黄金投资信号为 7 分：包括美债 10 年期实际收益率、美债 3 个月实际收益率、美债期限

利差、美国 PMI 、美国 CPI、上海金价格趋势、地缘风险等 7 个维度因素继续保持看多。 

 

  



交银金信号 

 

 

数据来源：交银基金 

 

⚫ 美股资产：短期波动预计加大，建议保持中性仓位 

通胀方面，美国 12 月 PCE 同比 2.9%，核心 PCE 同比 3.0%超预期上行，自去年下半年来 PCE 数据开始抬

升，本次趋势转为上行。但是 CPI 数据走势有所分化，1 月份 CPI 数据现实同比降至 2.4%，核心 CPI 降至 2.5%，

双双较上月回落，因此市场预期滞后发布的 PCE 数据也将在 1 月出现回落。当前通胀数据出现分化，但整体

还是温和抬升趋势，不对降息造成掣肘。 

增长方面，1 月美国制造业 PMI 大幅上升至 52.6（前值 47.9），非制造业 PMI 回落至 53.8（前值 54.4），增

长因子维持下行。虽然联储已经降息很久，但未能较好的推动美债长端利率下行，当前制造业面临的融资成本

仍然较高，压制制造业的修复。今年美国财政货币双宽松的预期较强，跟踪观察是否有切实的扩张推进本土制

造业复苏。 

近期美股表现持续弱势，一方面是流动性预期在收紧，另一方面是市场对于 AI 的担忧不断加剧，市场对

AI 巨头天量资本开支的盈利兑现周期产生持续担忧，导致软件与应用类个股普遍承压。与此同时，劳动力市

场数据的疲软信号与经济韧性的不确定性相互交织，加剧了市场波动。整体而言，美股在宏观预期摇摆与产业

趋势深化的拉锯中前行，市场风格显现出从头部巨头向中小盘价值股扩散的迹象。 

综合来看，美股预计还有较长时间的高波动阶段，持有体验可能不佳，在大类资产中的排序比较靠后。从

投资账户内的资产分散角度考虑，可维持较低比例的美股配置。 

 



风险提示： 

基金有风险，投资需谨慎。 

配置建议及解读仅代表当时的观点，仅供参考，今后可能发生改变。投资者应充分了解基金定期定额投资、定期不定额投资和零存整

取等储蓄方式的区别。定期定额投资及定期不定额投资是引导投资者进行长期投资、平均投资成本的一种简单易行的投资方式。但是

并不能规避基金投资所固有的风险，不能保证投资者获取收益，也不是替代储蓄的等效理财方式。 

基金投顾试点机构不保证基金投顾组合策略一定盈利及最低收益，也不作保本承诺，投资者参与基金投顾组合策略存在无法获得收益

甚至本金亏损的风险。基金投顾组合策略的过往业绩不代表其未来表现，为其他投资者创造的收益并不构成业绩表现的保证。 

我要稳稳的幸福基金投顾策略的风险等级为中低风险，交银黄金加基金投顾策略的风险等级为中高风险，交银多元资产优选基金投顾

策略的风险等级为中高风险。 

基金投顾组合策略的风险特征与单只基金产品的风险特征存在差异，投资者参与投资前，应认真阅读基金投资顾问服务协议、基金投

资顾问服务业务规则、风险揭示书、基金投顾组合策略说明书等文件，在全面了解基金投顾组合策略的风险收益特征、运作特点及适

当性匹配意见的基础上，结合自身情况选择合适的基金投顾组合策略，谨慎作出投资决策，独立承担投资风险。 

基金投资顾问业务尚处于试点阶段，基金投资顾问机构存在因试点资格被取消不能继续提供服务的风险。 


