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1.市场整体表现

表 1 主要指数涨跌幅度

指数名称 涨跌幅（%） 指数名称 涨跌幅（%）

上证指数 1.30 北证 50 1.48

深证成指 1.95 万得全 A 1.79

沪深 300 1.40 中证 500 2.24

科创 50 1.91 红利指数 -0.51

资料来源：Wind，中山证券研究所

表 2 热门行业及主题概念

申万行业表现前五 申万行业表现后五

行业名称 涨跌幅（%） 行业名称 涨跌幅（%）

综合(申万) 3.87 煤炭(申万) -1.29

通信(申万) 3.71 石油石化(申万) -0.44

有色金属(申万) 2.97 银行(申万) 0.65

电子(申万) 2.65 食品饮料(申万) 0.67

社会服务(申万) 2.61 医药生物(申万) 0.98

概念表现前五 概念表现后五

概念名称 涨跌幅（%） 概念名称 涨跌幅（%）

两岸融合指数 5.58 煤炭开采精选指数 -0.87

光通信指数 5.35 央企煤炭指数 -0.68
光模块(CPO)指数 5.09 航运精选指数 -0.36

东数西算指数 4.98 光伏精选指数 -0.18

高速铜连接指数 4.79 光伏玻璃指数 -0.13

资料来源：Wind，中山证券研究所
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2. 事件解读

据财新网报道，当地时间 3 月 24 日，美国政府通过巴基斯坦政府向伊朗

提出一份包含 15 项条件的结束冲突方案，涵盖其核计划、导弹能力及地区代

理人问题。美方要求伊朗在 24 小时内作出回应。美方的要求主要包括：伊朗

解除现有核能力，承诺不发展核武器。同时，美方还要求伊朗停止支持地区

代理人武装，禁止对其提供资金、指挥及武器支持，并限制弹道导弹的射程

和数量，仅用于防御用途，同时确保霍尔木兹海峡保持开放。作为交换条件，

伊朗可能获得全面解除国际制裁、美国支持其发展民用核项目，包括布什尔

核电站项目，以及取消“快速恢复制裁”机制，该机制允许在伊朗不遵守规

定时自动重新实施制裁。此外，美方正考虑推动为期一个月的停火，以便就

上述条款展开进一步谈判。特朗普在白宫对记者表示，美国通过谈判结束与

伊朗战争的努力取得进展，美国正与伊朗的“合适人士”进行对话，以达成

结束敌对行动的协议，并补充说伊朗方面非常渴望达成协议。特朗普还再次

强调，美方在对伊行动中已“取得胜利”，伊朗已经“完全被打败了”，并

称当前局势并非“势均力敌的冲突”，而是伊朗方面“在军事上已被彻底削

弱”。受中东局势影响，国际油价盘中下跌，最低触及每桶 87.88 美元。特

朗普相关表态为中东局势降温提供了可能性，石油价格下行也印证了这一点，

需密切关注中东局势后续走向。

据 WIND 消息，SpaceX 计划于本周晚些时候或下周向监管机构提交首次公

开发行招股说明书。此次提交将正式敲定埃隆・马斯克旗下这家火箭与通信公

司的 IPO 计划，目标是在 6 月挂牌上市。此次 IPO 将检验投资者对这桩有望

成为美国史上规模最大 IPO 的认购热情，其体量将远超以往。预计公司在 IPO
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中募资超 750 亿美元，高于此前报道的 500 亿美元预估。公司最新估值为 1.25

万亿美元，实际募资规模与估值将在 IPO 前数周最终确定。SpaceX 的上市消

息将激发市场对于太空经济等行业的投资热情，市场对于科技类板块的投资

热情有望延续。

据 WIND 消息，国家市场监督管理总局转发经济日报的评论文章《外卖大

战该结束了》。文章称，外卖大战影响的不仅仅是餐饮业老板的账本，更是

普通人的生计。当作为“压舱石”的餐饮消费因价格战而失速，经济大盘感

受到的寒意，最终会传导到每个微观个体。健康的竞争，应该是技术创新、

效率提升、服务优化的良性角逐，而不是依靠资本堆砌的烧钱游戏，更不是

利用垄断地位控流量、逼站队的零和博弈。让外卖价格回归合理区间，让餐

饮行业摆脱不补贴就死，一补贴就乱的困境，让市场竞争从拼砸钱转向拼服

务，这才是真正的惠企利民。价格战，走不远；内卷竞争，没有赢家。外卖

大战，该结束了。这一信号意味着监管层有望出手干预，为持续近一年的外

卖补贴大战按下“终止键”，因外卖补贴大战而表现不佳的相关股票走势有

望迎来好转。

3. 市场展望

3 月 25 日，市场主要指数均上涨，上证指数收复 3900 点关口。科技成长

板块相对强势，其中光模块、算力、半导体等方向表现活跃。有色金属、社

会服务等前期下跌较多的板块也表现亮眼。煤炭、石油石化等传统能源板块

则相对弱势。

展望下个交易日，市场或继续温和修复。若中东地缘局势能进一步缓和，
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将会进一步提振市场情绪，前期因地缘压制的超跌板块或能进一步修复。需

关注中东地缘局势最新动态。

风险提示： 地缘博弈加剧，海外降息幅度不及预期，大宗商

品价格剧烈波动。
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分析师介绍：

唐晋荣：中山证券研究所分析师；

方鹏飞：中山证券研究所分析师；

葛 淼：中山证券研究所分析师。

投资评级的说明
－ 行业评级标准

报告列明的日期后3个月内，以行业股票指数相对同期市场基准指数（中证800指数）
收益率的预期表现为标准，区分为以下四级：

强于大市：行业指数收益率相对市场基准指数收益率在5%以上；

同步大市：行业指数收益率相对市场基准指数收益率在-5%～5%之间波动；

弱于大市：行业指数收益率相对市场基准指数收益率在-5%以下；

未评级：不作为行业报告评级单独使用，但在公司评级报告中，作为随附行业评级的
选择项之一。

－ 公司评级标准

报告列明的发布日期后3个月内，以股票相对同期行业指数收益率为基准，区分为以下
五级：

买入：强于行业指数15%以上；

持有：强于行业指数5%～15%；

中性：相对于行业指数表现在-5%～5%之间；

卖出：弱于行业指数5%以上；

未评级：研究员基于覆盖或公司停牌等其他原因不能对该公司做出股票评级的情况。

要求披露
本报告由中山证券有限责任公司（简称“中山证券”或者“本公司”）研究所编制。

中山证券有限责任公司是经监管部门批准具有证券投资咨询业务资格的机构。
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风险提示及免责声明：

★ 市场有风险，投资须谨慎。本报告提及的证券、金融工具的价格、价值及收入均有可
能下跌，以往的表现不应作为日后表现的暗示或担保。您有可能无法全额取回已投资的金
额。

★ 本报告无意针对或者打算违反任何地区、国家、城市或其它法律管辖区域内的法律法
规。

★ 本报告是机密的，仅供本公司的个人或者机构客户（简称客户）参考使用，不是或者
不应当视为出售、购买或者认购证券或其他金融工具的要约或者要约邀请。本公司不因收
件人收到本报告而视其为本公司的客户，如收件人并非本公司客户，请及时退回并删除。
若本公司之外的机构发送本报告，则由该机构独自为此发送行为负责，本公司及本公司雇
员不为前述机构之客户因使用本报告或者报告载明的内容引起的直接或间接损失承担任何
责任。

★ 任何有关本报告的摘要或节选都不代表本报告正式完整的观点，客户应当认识到有关
本报告的短信提示、电话推荐等都只是研究观点的简要沟通，一切须以本公司向客户发布
的本报告完整版本为准。

★ 本报告基于已公开的资料或信息撰写，但是本公司不保证该资料及信息的准确性、完
整性，我公司将随时补充、更新和修订有关资料和信息，但是不保证及时公开发布。本报
告所载的任何建议、意见及推测仅反映本公司于本报告列明的发布日期当日的判断，本公
司可以在不发出通知的情况下做出更改。本报告所包含的分析基于各种假设和标准，不同
的假设和标准、采用不同的观点或分析方法可能导致分析结果出现重大的不同。本公司的
销售人员、交易人员或者其他专业人员、其他业务部门也可能给出不同或者相反的意见。

★ 本报告可能附带其他网站的地址或者超级链接，对于可能涉及的地址或超级链接，除
本公司官方网站外，本公司不对其内容负责，客户需自行承担浏览这些网站的费用及风险。

★ 本公司或关联机构可能会持有本报告所提及公司所发行的证券头寸并进行交易，还可
能已经、正在或者争取向这些公司提供投资银行业务等各类服务。在法律许可的情况下，
本公司的董事或者雇员可能担任本报告所提及公司的董事。撰写本报告的分析师的薪酬不
是基于本公司个别投行收入而定，但是分析师的薪酬可能与投行整体收入有关，其中包括
投行、销售与交易业务。因此，客户应当充分注意，本公司可能存在对报告客观性产生影
响的利益冲突。

★ 在任何情况下，本报告中的信息或者所表述的意见并不构成对任何人的投资建议，任
何人不应当将本报告作为做出投资决策的惟一因素。投资者应当自主作出投资决策并自行
承担投资风险。本公司不就本报告的任何内容对任何投资做出任何形式的承诺或担保。任
何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。除法律强
制性规定必须承担的责任外，本公司及雇员不对使用本报告及其内容所引发的任何直接或
间接损失负任何责任。

★ 本报告版权归本公司所有，保留一切权利。除非另有规定外，本报告的所有材料的版
权均属本公司所有。未经本公司事前书面授权，任何组织或个人不得以任何方式发送、转
载、复制、修改本报告及其所包含的材料、内容。所有于本报告中使用的商标、服务标识
及标识均为本公司所有。
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