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【A 股市场大势研判】

大盘延续分化，三大指数涨跌不一

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 3297.29 0.03% 0.93

深证成指 9878.32 -0.58% -57.48

沪深 300 3784.36 -0.07% -2.53

创业板 1935.86 -0.68% -13.30

科创 50 1003.32 -0.92% -9.33

北证 50 1314.73 -3.44% -46.83

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

美容护理 1.61% 计算机 -2.36% PEEK 材料 3.70% 新股与次新股 -3.24%

银行 1.16% 通信 -2.08% 丙烯酸 1.89% 电子身份证 -3.20%

公用事业 1.08% 电子 -1.47% 天津自贸区 1.75% 华为盘古 -3.13%

煤炭 0.64% 传媒 -1.39% 宠物经济 1.74% 数字货币 -3.10%

农林牧渔 0.53% 机械设备 -1.25% 维生素 1.35% 数据安全 -3.07%

资料来源：东莞证券研究所，iFinD数据

后市展望：

周四，市场全天震荡分化，三大指数涨跌不一。早盘三大指数集体低开后冲高回落，

沪指全天小幅震荡，3300 点得而复失，深成指、创业板指表现偏弱。截至收盘，三大指

数涨跌不一，创业板指领跌。盘面上，银行股维持强势，工、农、中三大行续创历史新高，

电力股再度走强，PEEK 材料概念股集体大涨。下跌方面，次新股展开调整。总体上个股

跌多涨少，美容护理、银行、公用事业、煤炭和农林牧渔等行业表现靠前；计算机、通信、

电子、传媒和机械设备等行业表现靠后。概念指数方面，PEEK 材料、丙烯酸、天津自贸

区、宠物经济和维生素等板块表现靠前；新股与次新股、电子身份证、华为盘古、数字货

币和数据安全等板块表现靠后。
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消息方面，央行研究局局长表示，近日发布的《上海国际金融中心进一步提升跨境金

融服务便利化行动方案》将完善上海自贸区全功能资金池跨境资金调拨，鼓励银行逐步实

现资金跨境支付自动化处理，延长对重点企业集团跨境资金池的业务服务时间，实现全球

资金实时调拨。2025 年首批三期特别国债发行结果出炉，30 年期特别国债中标收益率

1.88%。海外方面，美联储发布的经济状况褐皮书显示，随着经济不确定性的增加，特别

是围绕关税的不确定性，多个地区的前景显著恶化。美国白宫证实，美国总统正在考虑豁

免汽车制造商的部分关税。

周四，市场全天震荡分化，三大指数涨跌不一。沪深两市全天成交额 1.11 万亿，较

上个交易日缩量 1207 亿。盘面上，市场热点较为杂乱，多只高位股尾盘走出反包走势，

个股跌多涨少，全市场超 3600 只个股下跌。海外方面，美国总统与财政部长流露出对华

关税的谈判意愿，释放积极信号，中美贸易冲突迎来阶段性缓和期，美股有所企稳。国内

方面，3月经济修复动能呈现增强趋势，有望进一步稳定市场信心，二季度国内宏观政策

进入集中发力期，货币政策或逐步走向实质性宽松，财政刺激仍有进一步加码空间，国内

依然有较为充足的政策储备和应对举措来对冲海外不确定性。此外，短期市场进入财报披

露密集期，叠加四月底政治局会议对于后续政策方向的明确，市场或从此前大波动转向基

本面驱动的行情。往后看，随着外需回落压力与盈利预期下修风险逐步释放，A股市场有

望在政策托底与消费复苏共振下继续修复。关注银行、电力等防御性板块以及大消费和科

技自主可控。

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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