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成交萎缩下或有震荡，关注业绩超预期标的 

 

 
观点： 
 

总量视角 

【A股大势研判】 

周二沪深三大指数震荡回升收红，延续此前的上行趋势，不过，两市成交额

继续萎缩，市场分化，板块轮动加快，短期市场动力具有一定的不确定性。另外，

3400—3500 点区间存在去年套牢盘压力，需反复震荡消化抛压，市场需要时间完

成筹码交换与整固。 

不过，我们认为，震荡上行的慢牛格局依旧是主基调。后市指数走势将进入

政策与经济基本面验证期。若货币及消费刺激等政策落地节奏超预期，指数有望

挑战更高点位。同时，观察科技、消费等板块的业绩兑现情况，也将成为行情能

否持续的关键。不过，阶段也还有扰动。如果政策发力滞后或者海外不利因素继

续扩大，A股情绪可能会受到一定干扰。 

操作上，一是短期内应避开前期被过度炒作且业绩尚未明朗的题材股，重点

关注年报季中业绩超预期的方向；二是可对地产后周期、可选消费等板块的估值

修复机会保持跟踪，仍然采取择机低吸的策略；三是保持仓位的灵活性，充分利

用市场震荡进行高抛低吸操作。 
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研报内容 
 

总量研究 

【A股大势研判】 

一、周二市场综述 

周二晨报提醒，周一沪深三大指数涨跌不一，大消费板块相对强势，但也有分化，前期走强的科技板块走势略有

放缓，大资金调仓行为或致使指数震荡。另外，3400—3500 点区间存在去年套牢盘压力，需反复震荡消化抛压，市场

需要时间完成筹码交换与整固。后市行情如何演绎？我们认为，震荡上行的慢牛格局依旧是主基调。 

周二早盘，沪深三大指数集体高开，开盘后指数冲高回落，三大股指半日微涨。盘面上看，黄金股大涨，医疗股

活跃，游戏板块震荡走低，粮食等农业股走弱。午后，三大指数小幅回升，均红盘报收。盘面上看，港口航运概念走

强，工业母机板块走高。 

全天看，行业方面，贵金属、航运港口、珠宝首饰、医疗服务等板块涨幅居前，游戏、酿酒、航天航空、汽车服

务等板块跌幅居前；题材股方面，高压快冲、黄金、工业母机等题材股涨幅居前，粮食、云游戏、低碳冶金等题材股

跌幅居前。 

整体上，个股涨多跌少，市场情绪一般，赚钱效应一般，两市成交额 15197 亿元，截止收盘，上证指数报 3429.76

点，上涨 3.63 点，涨幅 0.11%，总成交额 5863.38 亿；深证成指报 11014.75 点，上涨 56.93 点，涨幅 0.52%，总成交

额 9333.50 亿；创业板指报 2228.64 点，上涨 13.51 点，涨幅 0.61%，总成交额 4616.31 亿；科创 50指报 1089.83 点，

上涨 6.62 点，涨幅 0.61%，总成交额 1140.14 亿。 

二、周二盘面点评 

一是黄金概念股上涨。周二贵金属、黄金概念股上涨。2025 年 3 月 12 日美国劳工统计局发布：2月 CPI 环比 0.2%

（前值 0.5%），核心 CPI 环比 0.2%（前值 0.4%）；CPI 同比 2.8%（前值 3.0%），核心 CPI 同比 3.1%（前值 3.3%）。2月

CPI 数据增速降温，核心 CPI 同比增速回落，意味着通胀仍然处于下行通道中。市场对美联储全年降息预期次数有所升

温，叠加前期鲍威尔提到若就业市场出现弱化则美联储亦会做出适当调整，市场对今年的降息预期再次提升，或将利

好黄金的价格表现。另外，特朗普计划于 4 月 2 日实施的广泛互惠关税和额外的行业特定关税，全球贸易冲突风险上

升，市场避险快速升温，推动投资者 购买黄金等避险资产。美国关税政策不确定性叠加通胀数据降温形成的双重避险

逻辑，推动资金流向传统避险资产。 

二是工业母机概念股上涨。周二工业母机概念股上涨。消息面上，证监会主席吴清在《新型工业化》发布《充分

发挥资本市场功能更好服务新型工业化》文章表示，面对复杂严峻的外部环境，要确保国家安全和产业安全，必须坚

持底线思维、极限思维，在“两重”领域和产业薄弱环节下大功夫，大力提升重点产业链供应链韧性和自主可控，着

力解决“卡脖子”的关键核心技术难题。进一步加大对集成电路、工业母机、医疗装备、仪器仪表、工业和基础软件

等重点产业支持力度。针对我国战略性资源对外依存度高，为支撑战略性新兴产业和未来产业，必须大力提升战略资

源保障能力。资本市场将引导要素资源向这些领域聚集，综合运用多种工具提供适配的金融产品和服务。我们认为，“工

业母机”概念，粗略理解是制造机器的机器，这类公司通常代表了一国高精尖制造业基础。工业母机是有更大机会获

得政策红利的板块方向，主要原因就是这个板块是符合国家自主可控和制造业为主的政策导向，助推产业转型升级。

2023 年 9 月，财政部、国税总局、发改委、工信部发布的《关于提高集成电路和工业母机企业研发费用加计扣除比例

的公告》中明确，工业母机企业开展研发活动中实际发生的研发费用，未形成无形资产计入当期损益的，在按规定据

实扣除的基础上，在 2023 年 1 月 1 日至 2027 年 12 月 31 日期间，再按照实际发生额的 120%在税前扣除；形成无形资

产的，在上述期间按照无形资产成本的 220%在税前摊销。这充分体现了对工业母机企业技术研发、知识产业保护、科

研人才的尊重。2024 年 7月 18 日，《中共中央关于进一步全面深化改革 推进中国式现代化的决定》通过，其中提到，

抓紧打造自主可控的产业链供应链，健全强化集成电路、工业母机、基础软件、先进材料等重点产业链发展体制机制，

全链条推进技术攻关、成果应用。过去几年，工业母机概念股表现不错，展望 2025 年，工业母机概念仍可逢低关注（2025
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年 1 月 7 日的年度策略报告中，我们推荐了工业母机概念股的投资机会，自 1 月 7 日以来至阶段性高点工业母机概念

板块涨幅超 25%，不过近期涨幅过大，提醒投资者稍微注意节奏）。 

三、后市大势研判 

周二沪深三大指数震荡回升收红，延续此前的上行趋势，不过，两市成交额继续萎缩，市场分化，板块轮动加快，

短期市场动力具有一定的不确定性。另外，3400—3500 点区间存在去年套牢盘压力，需反复震荡消化抛压，市场需要

时间完成筹码交换与整固。 

不过，我们认为，震荡上行的慢牛格局依旧是主基调。后市指数走势将进入政策与经济基本面验证期。若货币及

消费刺激等政策落地节奏超预期，指数有望挑战更高点位。同时，观察科技、消费等板块的业绩兑现情况，也将成为

行情能否持续的关键。不过，阶段也还有扰动。如果政策发力滞后或者海外不利因素继续扩大，A股情绪可能会受到一

定干扰。 

操作上，一是短期内应避开前期被过度炒作且业绩尚未明朗的题材股，重点关注年报季中业绩超预期的方向；二

是可对地产后周期、可选消费等板块的估值修复机会保持跟踪，仍然采取择机低吸的策略；三是保持仓位的灵活性，

充分利用市场震荡进行高抛低吸操作。 

【晨早参考短信】 

 

周二沪深三大指数震荡回升收红，延续此前的上行趋势，不过，两市成交额继续萎缩，市场分化，板块轮动加快，

短期市场动力具有一定的不确定性。另外，3400—3500 点区间存在去年套牢盘压力，需反复震荡消化抛压，市场需要

时间完成筹码交换与整固。不过，我们认为，震荡上行的慢牛格局依旧是主基调。操作上，一是短期内应避开前期被

过度炒作且业绩尚未明朗的题材股，重点关注年报季中业绩超预期的方向；二是可对地产后周期、可选消费等板块的

估值修复机会保持跟踪，仍然采取择机低吸的策略；三是保持仓位的灵活性，充分利用市场震荡进行高抛低吸操作。

仅供参考。 

 

 

 
 



 

金点策略晨报 

请务必阅读最后一页的免责条款 4 

风险提示及免责条款 
 
股市有风险，投资需谨慎。本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中

的任何意见、观点或结论是否符合其特定状况。据此投资，责任自负。 
 

免责声明： 
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能发表其他与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告。本报告可能因时间等因素的变化而变化从而导致与事实不完全一致，敬请关注

本公司就同一主题所出具的相关后续研究报告及评论文章。在法律允许的情况下，本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行

的证券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提供多种金融服务。 

本报告仅供“英大证券有限责任公司”客户、员工及经本公司许可的机构与个人阅读和参考。本公司不会因接收人收到本报告而视其为本

公司的当然客户。在任何情况下，本报告中的信息和意见均不构成对任何机构和个人的投资建议，任何形式的保证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，本公司亦不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。本公司客户如

有任何疑问应当咨询独立财务顾问并独自进行投资判断。请客户注意甄别、慎重使用媒体上刊载的本公司的证券研究报告，在充分咨询本

公司有关证券分析师、投资顾问或其他服务人员意见后，正确使用公司的研究报告。 

本报告版权归“英大证券有限责任公司”所有，未经本公司授权或同意，任何机构、个人不得以任何形式将本报告全部或部分刊载、转载、

转发，或向其他人分发。如因此产生问题，由转发者承担相应责任。本公司保留相关责任追究的权利。 
 

分析师声明： 
 
本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，具备专业胜任能力，保证以专业严谨的研究方

法和分析逻辑，采用合法合规的数据信息，审慎提出研究结论，独立、客观地出具本报告。本报告中准确反映了署名分析师的个人研究观

点和结论，不受任何第三方的授意或影响，其薪酬的任何组成部分无论是在过去、现在及将来，均与其在本报告中所表述的具体建议或观

点无任何直接或间接的关系。署名分析师本人及直系亲属与本报告中涉及的内容不存在任何利益关系。 
 

资质声明： 
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行业评级 
 
强于大市 行业基本面向好，预计未来 6个月内，行业指数将跑赢沪深 300 指数 

同步大市 行业基本面稳定，预计未来 6个月内，行业指数将跟随沪深 300 指数 
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