
 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

东
兴
策
略 

东
兴
证
券
股
份
有
限
公
司
证
券
研
究
报
告 

 

 

回归基本面 重视海洋经济 
 

 2025 年 3月 24 日 

  

A 股策略 策略周报 
 

  

分析师 林阳  电话：021-65465572   邮箱：linyang@dxzq.net.cn 执业证书编号：S1480524080001 
  

周度观点： 

回归基本面。市场上周强势突破后并未延续强势走势，呈现出震荡下行的态势。市场并未有重大事件的背景下，影响行

情的因素，一方面是前期核心板块涨幅较大，在市场总体成交量并未有效放大的情况下，市场拥挤度到一定程度必然出

现阶段性调整，这是由市场资金面决定的；另一方面，市场进入业绩密集发布阶段，一些依靠题材炒作的个股面临业绩

考验，市场避险情绪上升，市场更加关注业绩层面的变化。进入 4 月投资者更应关注基本面，对于一些业绩较差，一些

有退市风险个股应尽可能远离，从题材角度考虑，也应该选择基本面较好的公司。历史来看，4 月行情都偏震荡，是一

个重要的行情观察点和转折点，中美关系在特朗普上台落地一些政策后的走向也值得关注，同时，国内政策落地速度明

显加快，经济数据走向也是市场后续关注的重点。我们倾向于，市场仍处在牛市周期里的震荡阶段，未来方向向上的趋

势并未改变。 

重视海洋经济。海洋经济是两会提到相当重要位置的新方向，可以对标 2024 年低空经济行情。2024 年春季行情的核心

板块之一就是低空经济，在政策不断加持下，整体表现可圈可点。我们认为，海洋经济内涵比较丰富，涵盖的细分方向

较多，市场可挖掘潜力比较大，有可能成为下一阶段的主流板块。近期各地纷纷出台海洋经济政策，需要密切关注各地

政策落地后对相关产业的积极影响，尤其是此前关注度比较低的深海科技方向，随着市场认知不断深化，板块投资价值

有望得到体现。 

投资建议：以基本面为出发点，配置高股息红利公司，可能是短期跑赢指数的一个方向。同时，针对人工智能和机器人

等前期主流板块，我们并不悲观，更多是市场节奏和市场拥挤度问题，需要更加关注产业进度，市场的投资机会仍然较

为丰富，随着人工智能下游应用爆发，随着机器人量产进度加速，行情的韧性也会得到体现。短期可以重点关注海洋经

济，同时，重点关注军工、消费等政策预期明确的行业。 

风险提示：经济数据大幅低于预期，外部环境恶化。 
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1. 周度观点 

回归基本面。市场上周强势突破后并未延续强势走势，呈现出震荡下行的态势。市场并未有重大事件的背景

下，影响行情的因素，一方面是前期核心板块涨幅较大，在市场总体成交量并未有效放大的情况下，市场拥

挤度到一定程度必然出现阶段性调整，这是由市场资金面决定的；另一方面，市场进入业绩密集发布阶段，

一些依靠题材炒作的个股面临业绩考验，市场避险情绪上升，市场更加关注业绩层面的变化。进入 4 月投资

者更应关注基本面，对于一些业绩较差，一些有退市风险个股应尽可能远离，从题材角度考虑，也应该选择

基本面较好的公司。历史来看，4 月行情都偏震荡，是一个重要的行情观察点和转折点，中美关系在特朗普

上台落地一些政策后的走向也值得关注，同时，国内政策落地速度明显加快，经济数据走向也是市场后续关

注的重点。我们倾向于，市场仍处在牛市周期里的震荡阶段，未来方向向上的趋势并未改变。 

重视海洋经济。海洋经济是两会提到相当重要位置的新方向，可以对标 2024 年低空经济行情。2024 年春季

行情的核心板块之一就是低空经济，在政策不断加持下，整体表现可圈可点。我们认为，海洋经济内涵比较

丰富，涵盖的细分方向较多，市场可挖掘潜力比较大，有可能成为下一阶段的主流板块。近期各地纷纷出台

海洋经济政策，需要密切关注各地政策落地后对相关产业的积极影响，尤其是此前关注度比较低的深海科技

方向，随着市场认知不断深化，板块投资价值有望得到体现。 

投资建议：以基本面为出发点，配置高股息红利公司，可能是短期跑赢指数的一个方向。同时，针对人工智

能和机器人等前期主流板块，我们并不悲观，更多是市场节奏和市场拥挤度问题，需要更加关注产业进度，

市场的投资机会仍然较为丰富，随着人工智能下游应用爆发，随着机器人量产进度加速，行情的韧性也会得

到体现。短期可以重点关注海洋经济，同时，重点关注军工、消费等政策预期明确的行业。 

2. 一周数据 

本周市场大幅调整，其中以科创板跌幅最大，中小盘指数跌幅大于大盘指数。 

图1：市场指数表现（%） 

 
资料来源：同花顺，东兴证券研究所 

从行业分布来看，表现较好的行业主要集中在医美和食品饮料等大消费类行业。 

图2：A 股行业涨跌幅（%） 
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资料来源：同花顺，东兴证券研究所 

两市换手率维持高位，市场成交活跃度较好。 

图3：两市换手率（%） 

 
资料来源：同花顺，东兴证券研究所 

从两融数据来看，随着市场活跃度上升，融资余额明显上升，本轮行情加杠杆比较明显，未来存在大幅波动

的可能性。 

图4：融资融券余额（亿） 
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资料来源：同花顺，东兴证券研究所 

目前估值水平除了科创 50 指数明显提升之外，整体仍属于合理水平。 

图5：A 股全市场估值 

 

资料来源：同花顺，东兴证券研究所 

表1：行业估值分布 

板块名称 市盈率 市盈率（算术平均） 市净率 市净率（算术平均） 

农林牧渔 25.8 6.0 2.5 6.1 

基础化工 31.1 75.9 2.0 50.8 

钢铁 382.0 98.2 1.0 36.6 

有色金属 22.0 20.9 2.5 32.0 

电子 72.7 86.6 4.0 81.6 

家用电器 17.2 41.8 2.9 60.6 

食品饮料 22.0 15.7 4.9 41.6 

纺织服饰 22.9 15.7 1.8 21.0 

轻工制造 29.3 18.5 2.0 17.8 

医药生物 40.9 64.9 2.8 5.6 
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板块名称 市盈率 市盈率（算术平均） 市净率 市净率（算术平均） 

公用事业 17.6 12.6 1.8 54.3 

交通运输 16.8 17.1 1.5 30.1 

房地产 -18.7 0.0 0.7 4.8 

商贸零售 58.4 81.8 1.8 27.9 

社会服务 38.4 30.4 3.0 20.0 

综合 -26.7 0.0 1.6 16.0 

建筑材料 38.6 86.3 1.1 7.5 

建筑装饰 9.9 38.4 0.8 27.8 

电力设备 48.2 40.7 2.6 33.3 

国防军工 105.4 72.1 3.8 73.6 

计算机 172.6 91.2 4.2 61.3 

传媒 63.5 65.1 2.4 31.7 

通信 23.3 30.5 2.1 34.3 

银行 6.3 60.4 0.7 48.4 

非银金融 14.7 14.6 1.5 42.6 

汽车 33.4 67.0 2.8 91.1 

机械设备 40.7 55.0 2.7 73.2 

煤炭 11.2 72.6 1.4 22.4 

石油石化 11.0 58.6 1.2 63.7 

环保 27.5 47.4 1.6 56.2 

美容护理 41.2 39.5 3.2 16.6 

资料来源：同花顺，东兴证券研究所 

3. 风险提示 

经济数据大幅低于预期，外部环境恶化。 
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推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 
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看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 
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