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观点： 

政策端持续发力，市场慢牛格局不改。根据我们 A 股 2025 年策略展望判断，影响市场的核心三要素：基本面、政策和

外部因素。政策是我们一直看好的核心因素，在近期特朗普上台后加征关税的压力下，管理层及时出台中长期资金入市

的重磅政策，进一步表明了管理层态度，节后进入两会阶段，更多政策信息逐步展开，市场情绪将会进一步恢复，而基

本面改善预期也将会逐步兑现，外部压力在特朗普政策逐步明朗之后，市场也将会逐步消化利空因素，指数在目前区域

下行空间有限，向上空间将会逐步打开，我们认为市场慢牛格局不改，市场在节后演绎春季行情的可能性仍然较大。 

中期资金面有望改善。市场从资金和筹码结构，可以分为国家队和机构主导的大盘蓝筹和红利类个股，公募基金和外资

主导的传统价值类和代表先进生产力的大科技类，融资盘以散户为主，可以看到其持股比例与机构相比，非机构行业比

例更高。A 股市场结构中，中小投资者占比相对较高，市场定价权相对分散，通过引导长期资金入市，打通堵点理顺机

制，将为市场带来实实在在的增量资金。从节奏来看，机构建仓需要一个过程，在各方因素不断向好的大背景下，机构

资金以价值投资为导向逐步入市，市场底部逐步抬升的慢牛格局有望逐步形成。 

投资策略：红利与题材并进，继续看好大科技和大消费。市场在短期维度，容易形成资金情绪面博弈，在流动性相对充

裕的阶段，短期波动更难以把握，从中期趋势着手，随着未来机构持仓比例上升，红利股的配置需求将会增加，对指数

的托底作用也会更加显著，同时，在市场风险偏好逐步提升的背景下，优质成长股也将成为机构持仓的重要方向。我们

继续看好大科技板块持续走强，同时，对消费股继续维持低位布局的建议。 

风险提示：经济数据大幅低于预期，政策不及预期，外围环境恶化。 
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