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证券研究报告 2025 年 3 月 21 日 星期五

【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 3408.95 -0.51% -17.48

深证成指 10879.49 -0.91% -99.56

沪深 300 3974.99 -0.88% -35.18

创业板 2200.03 -1.00% -22.31

科创 50 1064.79 -1.13% -12.14

北证 50 1362.50 -2.74% -38.35

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

石油石化 0.94% 食品饮料 -1.57% 可燃冰 4.76% 华为手机 -2.25%

汽车 0.83% 非银金融 -1.48% 减速器 2.60% 云游戏 -1.75%

国防军工 0.81% 家用电器 -1.40% 海工装备 2.56% 电子身份证 -1.40%

钢铁 0.65% 传媒 -1.27% 页岩气 2.21% DRG/DIP -1.38%

煤炭 0.43% 计算机 -1.09% 一体化压铸 1.78% 云办公 -1.36%

资料来源：东莞证券研究所，iFinD数据

后市展望：

周四，市场全天震荡调整，创业板指领跌。早盘三大指数集体低开，随后大盘呈现

震荡走稳走势，午盘市场持续回落。截至收盘，三大指数全线收绿，创业板指领跌。盘面

上，深海科技概念股再度爆发，煤炭股震荡走强，机器人概念股冲高回落。下跌方面，数

据中心电源概念股集体调整。总体上个股跌多涨少，石油石化、汽车、国防军工、钢铁和

煤炭等行业表现靠前；食品饮料、非银金融、家用电器、传媒和计算机等行业表现靠后。

概念指数方面，可燃冰、减速器、海工装备、页岩气和一体化压铸等板块表现靠前；华为

手机、云游戏、电子身份证、DRG/DIP 和云办公等板块表现靠后。

消息方面，3月 LPR 报价出炉，5年期和 1年期利率均维持不变。1年期 LPR 为 3.1%，
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5 年期以上 LPR 为 3.6%。上海市海洋局将出台《上海市海洋产业发展规划（2025-2035 年）》

《上海市海洋观测网规划（2025-2035 年）》，印发《关于推动上海海洋经济高质量发展

加快建设现代海洋城市的实施意见》；国家市场监管总局召开 2025 年第二次企业公平竞

争座谈会，下一步，将开展整治滥用行政权力排除、限制竞争专项行动，强化政策措施公

平竞争审查，持续清理和废除妨碍全国统一市场和公平竞争的各种规定和做法。海外方面，

美联储维持利率不变，但大砍经济增长展望，并提高通胀预期。不过主席鲍威尔在记者会

上表示，美联储基线预期是关税对通胀的影响只是暂时性的。

周四，市场全天震荡调整，创业板指领跌。沪深两市全天成交额 1.44 万亿元，较上

个交易日缩量 249 亿。盘面上，市场热点快速轮动，个股跌多涨少，全市场超 3200 只个

股下跌。可以看出，近期市场存在明显波动和分歧，部分高位板块如 AI 算力、光伏等因

短期估值压力及政策预期波动出现资金流出。海外方面，美联储 3月 FOMC 会议继续按兵

不动，维持利率水平的同时放缓缩表步伐。我们认为，美国经济不确定性增加，但整体表

现良好，年内降两次仍是基准，需关注通胀预期变化。国内方面，3月 LPR 报价保持不变，

符合市场预期。年初宏观经济增长动能保持稳定，叠加净息差和汇率压力，降息的必要性、

迫切性不高。两会后，政策落地到真正发挥实效，仍需时间验证，叠加海外特朗普关税政

策、美联储表态等因素反复扰动，短期市场或仍以区间震荡为主。建议关注红利、有色、

消费、科技等板块的结构性机会。

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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