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周度观点： 

指数维持震荡走势，逐步进入业绩验证期。随着两会行情逐步结束，市场关注点有望重回基本面，两会报告指明了全年

的发展方向，各种题材性热点也进一步升温，特别是人工智能和机器人等题材不断发酵，市场的结构性行情愈演愈烈，

市场总体成交仍维持较为活跃的态势。但随着两大核心板块不断走高，整体波动性也逐步上升，市场对于低位股补涨的

预期也愈发强烈，随着 3 月下旬开始逐步进入上市公司年报和季报披露期，市场更加关注基本面和业绩，一些题材性个

股随着业绩披露会有回调压力，市场整体表现将会更加均衡，市场结构性不会只集中在两大核心热点上，以有色、化工

为代表的周期性品种开始逐步走强，红利类个股表现有望重回升势，整体指数表现我们认为将会更加良性。 

重视消费和顺周期板块投资机会。消费是我们一直强调看好的方向，两会期间对消费的关注也是逐步加码，我们认为，

未来消费政策逐步落地对基本面的影响会逐步显现，现在阶段布局消费正当其时，消费股有较大未来经济恢复的看涨期

权价值，下跌空间有限上涨弹性较大，上周开始的白酒脉冲行情已经开始展现出一定的苗头。近期美国政策剧烈波动，

美股调整趋势明显加大，随着资金开始外溢，一些顺周期品种供给出清比较彻底，价格开始出现反弹的趋势明显，顺周

期品种走出底部的迹象开始显现，以有色、化工等细分行业涨价为标志，顺周期公司开始引发市场关注，尤其是化工品

和小金属价格出现大涨的板块，值得重点关注。 

投资建议：市场仍然处于慢牛走势，我们仍然首选大科技核心板块，从风格上，更倾向于从极端结构向均衡结构配置，

消费和顺周期品种可以逐步增配，在即将到来的业绩公布期，兼顾基本面，回避绩差公司，虽然宏大叙事想象空间巨大，

但最终的产业格局尚未确定，未来注定大部分个股会回归其内在价值，在目前阶段，机器人板块由于大部分是汽车零部

件或者机械公司转型，原有业绩和估值整体比较健康，更容易获得市场认可，人工智能板块估值偏高，业绩兑现不确定

性仍然较高。同时，可以积极关注低位顺周期品种，尤其是涨价概念。 

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 

指数维持震荡走势，逐步进入业绩验证期。随着两会行情逐步结束，市场关注点有望重回基本面，两会报告

指明了全年的发展方向，各种题材性热点也进一步升温，特别是人工智能和机器人等题材不断发酵，市场的

结构性行情愈演愈烈，市场总体成交仍维持较为活跃的态势。但随着两大核心板块不断走高，整体波动性也

逐步上升，市场对于低位股补涨的预期也愈发强烈，随着 3 月下旬开始逐步进入上市公司年报和季报披露期，

市场更加关注基本面和业绩，一些题材性个股随着业绩披露会有回调压力，市场整体表现将会更加均衡，市

场结构性不会只集中在两大核心热点上，以有色、化工为代表的周期性品种开始逐步走强，红利类个股表现

有望重回升势，整体指数表现我们认为将会更加良性。 

重视消费和顺周期板块投资机会。消费是我们一直强调看好的方向，两会期间对消费的关注也是逐步加码，

我们认为，未来消费政策逐步落地对基本面的影响会逐步显现，现在阶段布局消费正当其时，消费股有较大

未来经济恢复的看涨期权价值，下跌空间有限上涨弹性较大，上周开始的白酒脉冲行情已经开始展现出一定

的苗头。近期美国政策剧烈波动，美股调整趋势明显加大，随着资金开始外溢，一些顺周期品种供给出清比

较彻底，价格开始出现反弹的趋势明显，顺周期品种走出底部的迹象开始显现，以有色、化工等细分行业涨

价为标志，顺周期公司开始引发市场关注，尤其是化工品和小金属价格出现大涨的板块，值得重点关注。 

投资建议：市场仍然处于慢牛走势，我们仍然首选大科技核心板块，从风格上，更倾向于从极端结构向均衡

结构配置，消费和顺周期品种可以逐步增配，在即将到来的业绩公布期，兼顾基本面，回避绩差公司，虽然

宏大叙事想象空间巨大，但最终的产业格局尚未确定，未来注定大部分个股会回归其内在价值，在目前阶段，

机器人板块由于大部分是汽车零部件或者机械公司转型，原有业绩和估值整体比较健康，更容易获得市场认

可，人工智能板块估值偏高，业绩兑现不确定性仍然较高。同时，可以积极关注低位顺周期品种，尤其是涨

价概念。 

2. 一周数据 

本周市场整体调整，除了中证 1000 指数之外，其他均有小幅调整，市场以震荡市为主。 

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，表现较好的行业是有色金属和军工，此外，计算机、机械、传媒等表现较好。 
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图2：A 股行业涨跌幅（%） 

 
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，融资盘持续上升。 

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 33.4 12.6 2.4 7.2 

基础化工 31.1 76.2 2.0 50.6 

钢铁 285.5 98.1 1.0 35.7 

有色金属 21.9 21.0 2.4 33.8 

电子 76.9 89.9 4.2 87.6 

家用电器 16.7 38.9 2.8 53.8 

食品饮料 21.5 14.6 4.8 39.1 

纺织服饰 22.4 14.0 1.8 16.1 

轻工制造 30.0 21.0 2.0 17.6 

医药生物 41.1 66.6 2.8 5.7 

公用事业 17.1 10.4 1.8 50.0 

交通运输 17.3 22.0 1.4 33.0 

房地产 -19.1 0.0 0.7 4.9 

社会服务 59.1 82.7 1.8 29.7 

综合 37.5 26.9 2.9 17.0 

汽车 -26.8 0.0 1.6 16.1 

银行 38.3 86.1 1.1 5.5 

非银金融 9.8 36.8 0.8 25.7 

建筑材料 49.6 43.8 2.6 36.3 

建筑装饰 104.6 72.2 3.7 72.7 
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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） 

电力设备 181.4 92.5 4.6 74.2 

机械设备 66.2 68.2 2.5 34.5 

国防军工 24.4 31.8 2.2 39.7 

计算机 6.3 58.6 0.7 48.4 

传媒 14.8 15.3 1.5 40.7 

通信 33.0 66.6 2.7 89.7 

煤炭 41.1 56.5 2.7 76.3 

石油石化 11.1 72.0 1.4 20.2 

环保 10.7 52.8 1.2 51.4 

美容护理 26.7 35.3 1.6 41.6 

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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看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

东兴证券研究所 

  

北京 上海 深圳 

西城区金融大街 5 号新盛大厦 B

座 16 层 

虹口区杨树浦路 248 号瑞丰国际

大厦 23层 

福田区益田路 6009 号新世界中心

46F 

邮编：100033 

电话：010-66554070 

传真：010-66554008 

邮编：200082 

电话：021-25102800 

传真：021-25102881 

邮编：518038 

电话：0755-83239601 

传真：0755-23824526 
  


