
本报告的风险等级为中风险。

本报告的信息均来自已公开信息，关于信息的准确性与完整性，建议投资者谨慎判断，据此入市，风险自担。

请务必阅读末页声明。
1

证券研究报告 2025 年 3 月 31 日 星期一

【A 股市场大势研判】

大盘震荡调整，创业板指领跌

市场表现：

指数名称 收盘点位 涨跌幅 涨跌 上证指数分时图

上证指数 3351.31 -0.67% -22.44

深证成指 10607.33 -0.57% -60.77

沪深 300 3915.17 -0.44% -17.25

创业板 2128.21 -0.79% -16.89

科创 50 1029.48 -1.07% -11.09

北证 50 1306.50 -1.85% -24.67

资料来源：东莞证券研究所，iFinD数据

板块排名：

申万行业表现前五 申万行业表现后五 概念板块表现前五 概念板块表现后五

传媒 0.45% 基础化工 -2.48% 青蒿素 1.22% 环氧丙烷 -4.93%

非银金融 -0.01% 石油石化 -1.71% 重组蛋白 0.54% 草甘膦 -4.25%

有色金属 -0.17% 商贸零售 -1.60% 可控核聚变 0.43% 磷化工 -3.91%

银行 -0.36% 综合 -1.60% 知识产权保护 0.30% 钛白粉概念 -3.83%

医药生物 -0.40% 煤炭 -1.55% 创新药 0.26% 新股与次新股 -3.10%

资料来源：东莞证券研究所，iFinD数据

后市展望：

周五，市场全天震荡调整，创业板指领跌。早盘三大指数集体低开后市场震荡下行，

午后大盘有所反弹，但尾盘再度走弱。截至收盘，三大指数全线收绿，创业板指领跌。盘

面上，黄金股逆势大涨，AI 应用股展开反弹，大金融股盘中异动。下跌方面，化工股集

体调整。总体上个股跌多涨少，传媒、非银金融、有色金属、银行和医药生物等行业表现

靠前；基础化工、石油石化、商贸零售、综合和煤炭等行业表现靠后。概念指数方面，青

蒿素、重组蛋白、可控核聚变、知识产权保护和创新药等板块表现靠前；环氧丙烷、草甘

膦、磷化工、钛白粉概念和新股与次新股等板块表现靠后。

消息方面，央行副行长日前在博鳌亚洲论坛上表示，政策立场是明确的，中国将根据
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国内外经济金融形势，择机降准降息。工信部、教育部、市场监管总局印发《轻工业数字

化转型实施方案的通知》。通知提出，重点培育协同设计、智能生产、在线检测、预防性

维护、智慧营销等生产端场景和智能家居、智能穿戴、智能骑行、智慧养老等消费端场景。

国务院就业促进和劳动保护工作领导小组发布《加力重点领域、重点行业、城乡基层和中

小微企业岗位挖潜扩容支持重点群体就业创业实施方案，支持重点群体就业。财政部发布

数据显示，1-2 月，国有企业营业总收入 124873.4 亿元，同比下降 0.3%，国有企业利润

总额 6255.0 亿元，同比增长 0.1%。美国第四季度 GDP 折年率增幅上修至 2.4%，季度核心

PCE 价格指数被下修。IMF 预计，特朗普激进关税政策将导致今年美国经济减速，不过暂

无衰退之虞。

周五，三大指数集体调整，沪深两市成交额仅 1.12 万亿，较上个交易日缩量 717 亿。

盘面上，市场热点较为杂乱，个股跌多涨少，全市场超 4300 只个股下跌。整体而言，市

场延续区间震荡，较快的主题轮动显露出突破震荡区间的信心不足，量能仍维持较低水平。

海外方面，4月或将是美国关税政策落地最为密集的时间点，国际博弈或将加剧，而美联

储也可能因通胀压力进一步降低降息的概率，全球风险偏好或有所压制。国内方面，临近

4月财报验证窗口，基本面对 A股市场的影响权重提升，而内需复苏政策的逐步落地将为

低位消费及顺周期板块提供一定支撑。展望后市，考虑到海外地缘风险与国内财报验证期

的叠加，市场仍面临较多不确定性，短期大盘或延续震荡格局，可重点关注受益于避险策

略的高股息板块、受益于抗风险和通胀的贵金属板块以及业绩确定性强的龙头企业。

风险提示：

海外经济超预期下滑，以及中美贸易摩擦超预期恶化，导致外需回落，国内出口承压；

全球主要经济体超预期延长加息周期，高利率环境使全球经济增速明显放缓，压缩国内资

金面；海外信用收缩引发风险事件，可能对市场流动性造成冲击，干扰利率和汇率走势。
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东莞证券研究报告评级体系：

公司投资评级

买入 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 15%以上

增持 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间

持有 预计未来 6个月内，股价表现介于市场指数±5%之间

减持 预计未来 6个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上

无评级
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，

导致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内

行业投资评级

超配 预计未来 6个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上

标配 预计未来 6个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间

低配 预计未来 6个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上

说明：本评级体系的“市场指数”，A 股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告

中高风险 创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告

投资者与证券研究报告的适当性匹配关系：“保守型”投资者仅适合使用“低风险”级别的研报，“谨慎型”

投资者仅适合使用风险级别不高于“中低风险”的研报，“稳健型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中风险”

的研报，“积极型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中高风险”的研报，“激进型”投资者适合使用我司各类

风险级别的研报。
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