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2 月通胀数据疲软，A股市场窄幅震荡，短期回踩不改中期向好格局 

 

 
观点： 
 

总量视角 

【A股大势研判】 

周一晨报提醒，虽然近期指数表现较好，但仍有多方扰动。首先，外部美联

储降息节奏不确定性、中美关税博弈或阶段性压制风险偏好；其次，技术面上，

沪深三大指数上方可能面临前期密集成交区间的重要阻力，能否突破这一区域将

成为市场的重要看点；最后，财报季的业绩分化。3 月中下旬至 4 月进入年报密

集披露期，企业盈利兑现度将成为试金石。当前市场对 AI 板块的估值已反映预

期，但部分标的业绩能否匹配高估值存在不确定性，需警惕回调风险。消费、医

药等现金流稳定的板块可能因防御属性受到青睐。 

市场走势如我们预期，周一沪深三大指数窄幅震荡，两市成交额明显萎缩，

医药等防御性板块走强，人工智能概念股大面积调整。除了周一晨报提醒的因素

之外，市场出现分歧可能还有通胀数据疲软引发的经济预期压力。2 月通胀数据

低于预期，反映出内需修复仍存在不确定性。尽管政策面持续释放稳增长信号，

但通胀低迷可能压制企业盈利预期，数据公布后，人民币汇率承压，加剧了短期

市场波动。因此，虽然短期市场可能面临估值压力以及数据波动预期的变化，但

在多方支撑和提振下，市场中期向好的逻辑和趋势未变，即便市场出现阶段的震

荡调整或仍是整体上行中的洗盘。 
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研报内容 
 

总量研究 

【A股大势研判】 

一、周一市场综述 

周一晨报提醒，回顾近期市场，指数表现较好，但仍有多方扰动。3月中下旬至 4月进入年报密集披露期，企业盈

利兑现度将成为试金石。当前市场对机器人行业及 AI 板块的估值已反映预期，但部分标的业绩能否匹配高估值存在不

确定性，需警惕回调风险。消费、医药等现金流稳定的板块可能因防御属性受到青睐。随着两会政策细节的逐步落地，

在国内经济基本面持续修复之下，即便市场出现阶段的震荡调整或仍是整体上行中的洗盘。 

周一早盘，沪深三大指数集体高开，开盘后震荡回落，北证 50 逆势走强。盘面上看，培育钻石概念早盘强势，AI

医疗概念走强，工程机械板块延续涨势，国资云概念走弱，人工智能概念股集体走弱。午后，市场震荡回升，三大股

指跌幅收窄。盘面上看，医药商业概念逆势活跃。  

全天看，行业方面，医药商业、电机、非金属材料、医疗服务、能源金属等板块涨幅居前， 保险、游戏、互联网

服务、软件开发、通信服务、文化传媒等板块跌幅居前；题材股方面，培育钻石、BC 电池等题材股涨幅居前，ERP 概

念、财税数字化、Kimi、Sora、AI 智能体等题材股跌幅居前。 

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 15057 亿元，截止收盘，上证指数报 3366.16 

点，下跌 6.39 点，跌幅 0.19%，总成交额 5950.26 亿；深证成指报 10825.70 点，下跌 18.03 点，跌幅 0.17%，总成交

额 9106.33 亿；创业板指报 2199.88 点，下跌 5.43 点，跌幅 0.25%，总成交额 4385.93 亿；科创 50指报 1105.16 点，

下跌 2.46 点，跌幅 0.22 %，总成交额 1338.21 亿。 

二、周一盘面点评 

一是工程机械板块近期连续上涨。周一工程机械板块逆势走强。消息面上，根据中国工程机械工业协会数据，2024

年挖掘机国内销量 100543 台，同比增长 11.7%；出口 100588 台，同比下降 4.24%。受更新+环保+补贴政策影响，预计

将加速行业老旧设备更换进程，预计 2025 年后设备更新需求逐渐释放。另外，据中国工程机械工业协会统计数据显示，

2025 年 1月销售各类挖掘机 12512 台，同比增长 1.1%，其中国内销量 5405 台，同比下降 0.3%；出口量 7107 台，同比

增长 2.2%。国内销量下降或系 2025 年 1 月为春节，与 2024 年 2月为春节存在错峰现象，其实，在春节影响下 1月表

现还是不错的。 

二是医药医疗等板块逆势上涨。周一医疗服务、医药商业等医药医疗板块逆势上涨。展望 2025 年，医药板块具备

配置价值：首先，医药调整四年，下跌幅度巨大；其次，目前医药生物市盈率只有 31倍左右，处于相对低位水平；再

次，前期的下跌已经对集采政策及反腐的影响充分计价；最后，老龄化进程加快，医药需要旺盛。2025 年或成为基本

面趋势改善值得期待的一年。在布局机会上，相对看好受益于消费复苏的医药品种，如中药 OTC、眼科及牙科医疗服务、

家用医疗器械、血制品等（从 2月 21 日晨报开始至 3月 3日，几乎每天的报告都有提醒，近几年调整幅度比较的深的

医药医疗及新能源板块也可择机配置）。 

三是能源金属等新能源赛道逆势上涨。周一能源金属、光伏设备等新能源赛道逆势上涨。我们认为，2022 年至 2024

年新能源赛道调整较为充分，展望 2025 年，从交易角度看，新能源赛道股仍有技术性反弹的需求；从基本面上看，随

着持续推进实现“双碳”目标，锂电、光伏、风电、储能的需求依然持续，另外，新能源汽车行业的快速发展以及政策推

动，充电基础设施行业迎来快速发展。综上所述，2025 年新能源赛道仍值得逢低关注（从 2 月 21 日晨报开始至 3月 3

日，几乎每天的报告都有提醒，近几年调整幅度比较的深的医药医疗及新能源板块也可择机配置）。 

三、后市大势研判 

周一晨报提醒，虽然近期指数表现较好，但仍有多方扰动。首先，外部美联储降息节奏不确定性、中美关税博弈

或阶段性压制风险偏好；其次，技术面上，沪深三大指数上方可能面临前期密集成交区间的重要阻力，能否突破这一
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区域将成为市场的重要看点；最后，财报季的业绩分化。3 月中下旬至 4 月进入年报密集披露期，企业盈利兑现度将

成为试金石。当前市场对 AI 板块的估值已反映预期，但部分标的业绩能否匹配高估值存在不确定性，需警惕回调风险。

消费、医药等现金流稳定的板块可能因防御属性受到青睐。 

市场走势如我们预期，周一沪深三大指数窄幅震荡，两市成交额明显萎缩，医药等防御性板块走强，人工智能概

念股大面积调整。除了周一晨报提醒的因素之外，市场出现分歧可能还有通胀数据疲软引发的经济预期压力。2 月通

胀数据低于预期，反映出内需修复仍存在不确定性。尽管政策面持续释放稳增长信号，但通胀低迷可能压制企业盈利

预期，数据公布后，人民币汇率承压，加剧了短期市场波动。因此，虽然短期市场可能面临估值压力以及数据波动预

期的变化，但在多方支撑和提振下，市场中期向好的逻辑和趋势未变，即便市场出现阶段的震荡调整或仍是整体上行

中的洗盘。 

【晨早参考短信】 

 

周一晨报提醒，虽然近期指数表现较好，但仍有多方扰动。首先，外部美联储降息节奏不确定性、中美关税博弈

或阶段性压制风险偏好；其次，技术面上，沪深三大指数上方可能面临前期密集成交区间的重要阻力，能否突破这一

区域将成为市场的重要看点；最后，财报季的业绩分化。3月中下旬至 4月进入年报密集披露期，企业盈利兑现度将成

为试金石。当前市场对 AI板块的估值已反映预期，但部分标的业绩能否匹配高估值存在不确定性，需警惕回调风险。

消费、医药等现金流稳定的板块可能因防御属性受到青睐。市场走势如我们预期，周一沪深三大指数窄幅震荡，两市

成交额明显萎缩，医药等防御性板块走强，人工智能概念股大面积调整。除了周一晨报提醒的因素之外，市场出现分

歧可能还有通胀数据疲软引发的经济预期压力。2月通胀数据低于预期，反映出内需修复仍存在不确定性。尽管政策面

持续释放稳增长信号，但通胀低迷可能压制企业盈利预期，数据公布后，人民币汇率承压，加剧了短期市场波动。因

此，虽然短期市场可能面临估值压力以及数据波动预期的变化，但在多方支撑和提振下，市场中期向好的逻辑和趋势

未变，即便市场出现阶段的震荡调整或仍是整体上行中的洗盘。仅供参考。 
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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： 
 
本报告基于本公司研究所及研究人员认为合法合规的公开资料或实地调研的资料，但对这些信息的真实性、准确性和完整性不做任何保证。

本报告仅反映研究人员个人出具本报告当时的分析和判断，并不代表英大证券有限责任公司，或任何其附属或联营公司的立场，本公司可

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
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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 

弱于大市 行业基本面向淡，预计未来 6个月内，行业指数将跑输沪深 300 指数 
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