
3月首个交易日A股韧性凸显 机构建议关注两条主线

本报记者 吴玉华

3月2日，在亚太市场普遍下跌之时，A股市场低开高走韧性凸显。 大盘股带动指数走强，石油石化、煤炭、有色金属等板块爆发，整个A股市场超1100只股票上涨，逾90只股票涨停，上证指数逼近前期高点。 全天市场成交放量，成交额为3.05万亿元。 同时，资金情绪趋于谨慎，沪深两市主力资金净流出超680亿元。

分析人士认为，短期波动并不影响长期趋势，市场机会仍然大于风险，行情表现值得期待，建议关注成长与顺周期两条主线。

大盘股走强带动市场

3月2日，亚太市场普遍下跌，日经225指数跌逾1%。 A股市场三大指数在3月首个交易日低开高走，深证成指、创业板指开盘时均跌逾1%，盘中三大指数均一度翻红。 截至收盘，上证指数上涨0.47%，深证成指、创业板指、科创综指、北证50指数分别下跌0.20%、0.49%、1.20%和3.99%。

大盘股表现相对强势，带动市场走强，大盘股集中的上证50指数、沪深300指数分别上涨0.23%和0.38%，小微盘股集中的中证1000指数、中证2000指数、万得微盘股指数分别下跌0.98%、1.67%和2.98%。

大盘股的走强带动三大指数低开高走。 从对上证指数贡献度来看，中国石油、中国石化、中国神华、农业银行、紫金矿业对上证指数贡献点数居前，合计达20.86点，超过上证指数上涨点数，对上证指数的带动可见一斑。 其中，涨停的中国石油对上证指数贡献点数达11.12点，占上证指数上涨点数的逾五成。 从对深证成指贡献度来看，中际旭创、比亚迪、新易盛、阳光电源、东山精密对深证成指贡献点数居前，合计达72.51点，而深证成指当日下跌29.30点。 从对创业板指贡献度来看，中际旭创、新易盛、阳光电源、长芯博创、信维通信对创业板指贡献点数居前，合计达36.91点，而创业板指当日下跌16.14点。

个股方面，在大盘股走强、小微盘股调整情况下，个股多数下跌。 A股市场上涨股票数为1142只，94只股票涨停，4282只股票下跌，21只股票跌停。 市场成交明显放量，当日A股市场成交额为3.05万亿元，较前一个交易日增加5403亿元。 其中，沪市成交额为13458.92亿元，深市成交额为16748.26亿元。

从盘面上看，油气开采、煤炭、黄金、航运、光模块、工业金属等板块表现活跃，稳定币、金融科技、网络游戏、CRO等板块出现调整。 申万一级行业中，石油石化、煤炭和有色金属行业涨幅居前，分别上涨7.95%、3.77%和3.17%，国防军工行业涨逾2%；传媒、计算机和社会服务行业跌幅居前，分别下跌3.98%、2.88%和2.68%，美容护理、商贸零售、房地产、医药生物和轻工制造行业均跌逾2%。

石油石化板块中，潜能恒信、通源石油均20%涨停，上海石化、广聚能源、海油发展、中国石油、泰山石油、广汇能源、中海油服、中国海油等多股涨停。

有色金属板块中，晓程科技20%涨停，西部黄金、锡业股份、华锡有色、翔鹭钨业、四川黄金等多股涨停。

安爵资产董事长刘岩表示，外部冲击下，3月2日A股整体彰显外弱内强的韧性特征，早盘虽受避险情绪拖累一度下探，但在权重股走强的带动下快速回升，上证指数收红、创业板指小幅调整。 短期调整是情绪面的集中宣泄，并非中长期上行趋势的逆转。 随着地缘扰动逐步被市场消化、政策红利加速释放，A股将重回震荡上行、结构分化的运行格局。

资金情绪趋于谨慎

从资金面来看，资金情绪趋于谨慎，3月2日，沪深两市主力资金净流出超680亿元。

具体来看，Wind数据显示，3月2日沪深两市主力资金净流出684.83亿元，沪深300主力资金净流入162.41亿元。 沪深两市出现主力资金净流入的股票数量为1831只，出现主力资金净流出的股票数量为3344只。

行业板块方面，3月2日申万一级行业中有3个行业出现主力资金净流入，分别为国防军工、通信和综合行业，主力资金净流入金额分别为21.99亿元、3.75亿元和3.36亿元。 在出现主力资金净流出的28个行业中，电子、计算机和电力设备行业主力资金净流出金额居前，分别为113.71亿元、100.49亿元和74.64亿元，传媒、有色金属和机械设备行业主力资金净流出金额均超40亿元。

个股层面，3月2日有89只股票主力资金净流入超1亿元，比亚迪、新易盛、中际旭创、东山精密和雷科防务主力资金净流入金额居前，分别为34.63亿元、19.66亿元、18.17亿元、10.33亿元和8.62亿元；有256只股票主力资金净流出超1亿元，天孚通信、湖南黄金、利欧股份、三花智控和蓝色光标主力资金净流出金额居前，分别为15.96亿元、13.46亿元、11.99亿元、10.93亿元和9.76亿元。

把握结构性机会

Wind数据显示，截至3月2日收盘，A股总市值为127.21万亿元。 万得全A滚动市盈率为23.74倍，沪深300滚动市盈率为14.28倍。

“短期波动并不影响市场长期趋势，春节后市场逐步回暖，交易热度也同步回升。 ”光大证券策略首席分析师张宇生表示，总体来看，3月份权益市场机会仍然大于风险，市场表现值得期待。 预计后续经济数据与企业盈利数据将对资本市场形成有力支撑，外部环境的不确定性则可能给市场带来阶段性扰动。

“总体来看，3月A股指数窄幅震荡的可能性较大，以结构性行情为主。 ”招商证券首席策略分析师张夏认为，市场风格会更加均衡，中小盘可能继续占优，顺周期涨价扩散和AI硬件扩散依然是核心主线。

“春季行情是A股市场确定性较强的日历效应之一，本次春季行情出现明显的前置特征。 ”华泰证券研究所策略首席分析师何康表示，考虑到流动性充裕的基础仍在，产业和政策的改善具有连贯性，日历效应的底层逻辑或仍有效，大盘可能呈现震荡行情，小盘股的春季行情仍然可期，风格切换的观察窗口期或出现在3月至4月。

刘岩认为，本轮市场短期波动并非趋势性走弱，而是布局优质标的的窗口期，投资者应保持理性，以稳健配置应对市场扰动，把握结构性机会。

对于市场配置，何康表示，建议关注主题投资与景气策略，主题投资优先关注政策方向，景气策略关注通信设备、小金属、稀有金属，电池、建材等板块。

张宇生建议关注成长与顺周期两条主线———成长板块将受益于产业热度持续高涨以及春季行情中投资者风险偏好的提升，可聚焦后续仍有催化因素的人形机器人、计算机、AI等方向；顺周期板块主要受益于大宗商品强势与政策支持，建议关注涨价持续性较强的资源品等。
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航运板块风险溢价抬升

●本报记者 葛瑶

受国际地缘局势影响，A股航运板块3月2日

量价齐升，多只龙头股涨停。 机构认为，在航运各

子板块中，油运板块所受影响最为直接。地缘风险

溢价叠加合规运力的结构性短缺， 油运板块景气

度上行逻辑持续强化， 但运价剧烈波动的风险同

样不容忽视。

航运板块成交活跃

据新华社3月1日报道，多名交易机构消息人

士2月28日说，在美国和以色列袭击伊朗后，伊朗

宣布关闭霍尔木兹海峡航道，多个油轮船东、交易

商已暂停经这一海峡运输原油、 燃料及液化天然

气。据德国船东协会说法，海运行业遭遇“急性运

营危机” 。

3月2日，A股航运板块上涨。该板块早盘集体

高开，午后延续强势，成交显著放量。 Wind数据

显示，Wind航运指数全日成交额达100.36亿元，

成交量约9.65亿股，资金活跃度明显抬升。 Wind

航运精选指数涨3.51%，成分股中远海能、招商南

油、招商轮船等龙头股涨停。

霍尔木兹海峡是波斯湾通往印度洋的唯一海

上出海口，战略地位举足轻重。银河期货研报分析

称， 中东地区油品的出口量约占全球总量的三分

之一，其中逾八成通过霍尔木兹海峡完成运输；此

外，该海峡也是全球液化天然气（LNG）出口的

重要通道，约占全球LNG贸易量的20%，主要来

源于卡塔尔和阿联酋。

由于霍尔木兹海峡贸易规模庞大， 一旦交通

中断，将对全球能源供应链产生较大影响。具体来

看，银河期货认为，此次事件主要从三个方面影响

全球能源供应链。供给端，部分海湾产油国缺乏可

行的替代出口方案， 原油出口受阻将推升国际油

价；效率端，若船只被迫绕行，运距大幅延长将推

升吨海里需求，并可能引发区域港口拥堵，造成航

线结构紊乱；成本端，保费、紧急附加费等费用也

面临较大上涨压力，进一步推高船舶运营成本。

油运市场或迎上行周期

多位机构分析师认为，在航运各子板块中，油

运与经过霍尔木兹海峡的航线关联最为直接，此

次事件或推动油运市场进入新一轮上行周期。

华泰证券交运首席分析师沈晓峰认为， 避险

情绪升温推高油价预期， 叠加订船需求激增导致

的短期供需错配，油运运价有望大幅上涨。

此外，集运市场、干散货贸易线路也受扰动。

集运市场方面，沈晓峰称，船公司陆续暂停中东及

红海航线并改道好望角，航程拉长，叠加战争险保

费骤升，预计中东、印巴及欧线运价会率先反弹，

此前因红海重开而承压的集运预期有望迎来反

转。干散货贸易线路受中东市场影响较小，但受航

线扰动、运力再分配、市场避险情绪传导，叠加铁

矿石、煤炭等货盘需求逐步回暖，干散货运价有望

同步上涨。

从中长期维度看， 国泰海通交运首席分析师

岳鑫认为，油运板块供需关系继续向好，未来有望

出现超预期的上行。

在其看来， 油运的驱动逻辑正经历两个阶段

的演进。 第一阶段以地缘冲突为主线。 2022年俄

乌冲突引发全球油运贸易重构， 能源贸易流向的

深度调整导致航距显著拉长， 吨海里需求大幅提

升，油运产能利用率随之升至阈值附近，景气度持

续上行； 第二阶段则由原油增产接力驱动。

OPEC+于2025年4月启动增产，标志着全球原油

供给从减产周期正式转入增产周期， 原油出口量

增长将进一步带动油运需求。与此同时，未来五年

油轮船队老龄化加速，叠加环保监管持续趋严，合

规市场有效运力供给将长期保持刚性， 供需格局

有望持续向好。

不过，分析师同时提示称，航运运价历来对地

缘事件高度敏感，一旦局势出现缓和，运价也可能

快速回落。

3月A股市场资源品行情可期

●本报记者 刘英杰 谭丁豪

近期，受国际地缘冲突升级、国内春季开工提速以及PPI回

升预期等多重因素影响，A股资源品行业持续走强。分析人士认

为，3月资源品涨价主线仍具延续性，顺周期品种的配置价值凸

显，可聚焦有色金属、石油石化等方向。 在地缘局势催化与政策

预期共振下，资源品结构性机会有望持续。

资源品全线走强

近期，A股资源品行业全线上涨，贵金属、石油天然气、石油

化工、煤炭、工业金属等细分赛道轮番走强。

截至3月2日收盘， 资源品行业多个细分赛道迎来大涨。

Wind数据显示，万得石油天然气行业指数、万得能源设备行业

指数、万得贵金属行业指数、万得石油化工行业指数和万得煤

炭行业指数当日分别上涨9.85%、9.16%、6.04%、3.88%、3.60%。

受中东地缘局势持续发酵影响，国际大宗商品市场风险溢

价快速上升，国际金价和原油价格同步大幅上涨，直接带动A股

相关板块走强，资源品涨价主线清晰显现。

贵金属板块近期表现尤为突出， 伦敦金现货价格不断上

涨，伦敦银现货价格同步走高，截至3月2日18时记者发稿时，伦

敦金现货价格涨至约5400美元/盎司， 伦敦银现货价格也在95

美元/盎司附近徘徊。 与此同时，国内沪金、沪银期货跟涨，避险

资金配置需求集中释放。

贵金属板块多只成分股大涨。 其中，晓程科技20%涨停，西

部黄金、四川黄金、湖南黄金等多只黄金股涨停。

油气板块紧随其后， 地缘局势扰动加剧全球能源供应紧

张，国际原油价格震荡上行，布伦特原油期货站稳70美元/桶关

口。 原油价格走高直接影响国内石油石化产业链，相关企业盈

利改善预期持续强化，板块估值迎来修复。 3月2日，A股石油天

然气板块中，中国石油、中国石化、中国海油“三桶油” 历史首

次同时以涨停价收盘。

工业金属与战略小金属同步回暖，国内春季开工提速带动

下游需求逐步释放，铜、铝、锌等基本金属价格企稳回升，LME

铜、LME铝价格持续上行， 国内有色金属冶炼及加工环节价格

同步上涨。 钨、稀土等战略小金属因供给端刚性约束与高端制

造需求共振，价格大幅上涨，板块指数年内涨幅位居全行业前

列，多只个股股价创出阶段新高。

与此同时，国内PPI数据连续环比回升，进一步印证上游资

源品价格上行趋势，企业盈利修复预期不断强化。 业内人士认

为，在多重利好因素共振下，资源品板块从单一品种上涨转向

全线普涨，板块轮动节奏加快但上行趋势明确，主力资金连续

净流入，推动板块指数稳步攀升，资源品板块成为当前A股市场

最具活力的板块主线之一。

化工板块三重因素共振

在本轮资源品行情中，化工板块的上涨逻辑呈现多元化特

征，行业正经历着成本端传导、供给端收缩与需求端回暖三重

因素的深度共振。

从成本端看，受地缘冲突等因素影响，国内石油化工品价

格的上涨预期明显。 成本抬升将直接带动石脑油、烯烃、芳烃等

基础化工原料价格走强，进而推动聚乙烯、聚丙烯、乙二醇、苯

乙烯等下游产品价格跟涨。

从供给端看，地缘局势对化工品的供给冲击，并非仅限于

成本传导路径。 对于甲醇、硫磺、LPG（液化石油气）等部分进

口品种，其供给端面临断供风险。 此外，化工行业内部的供给格

局优化，同样是本轮涨价的重要支撑。 中信建投证券石油化工

及基础化工行业首席分析师杨晖认为，涨价主题是每年“金三

银四” 的例行节奏，今年上半年的涨价品种依然主要沿着“供

给的反抗” 逻辑寻找，既包括对油价上行风险的传导，也包括市

场已较为关注的“反内卷” 品种，如长丝、有机硅、草甘膦、己内

酰胺等。

从需求端看，供给收缩的同时，需求端也迎来传统旺季。 3

月作为传统下游涂料、纺织及新能源领域的开工旺季，下游补

库需求有望与供应收缩形成共振。

中国银河证券化工行业分析师王鹏认为，国内新旧动能转

换将持续推进，化工品需求增长可期。 从供给侧和需求侧看，化

工行业周期反转有望加速，近期建议关注与化工行业相关的周

期弹性投资机会。

周期品配置价值凸显

随着资源品行情持续深入发展，机构对后市配置方向的分

歧正在缩小，共识逐步形成。

近期A股板块轮动节奏加快，交易风格不确定性有所提升。

浙商证券研究所副所长、策略首席分析师廖静池认为，春季行

情或已步入尾声，中短期市场大概率维持偏强震荡格局；风格

轮动层面，建议重点关注具备顺周期属性的大盘价值类资产。

“周期资源品当前具备配置价值， 海外不确定性升温叠加

春节后复工复产，将为板块带来新一轮催化，一季度为关键配

置窗口。”中银证券首席策略分析师王君表示，短期地缘局势因

素影响油价及贵金属价格， 海外贸易政策不确定性再度显现，

也将对贵金属价格形成支撑。 整体而言，一季度周期资源品配

置价值凸显，2026年以有色金属为代表的全球资源品， 有望持

续受益于金融属性与产业趋势的共同推动。

申万宏源证券首席经济学家赵伟认为，一方面，政策通过

“反内卷” 遏制低价无序竞争，修复企业利润表，推动PPI转正

与盈利回升；另一方面，政策突出“投资于人” ，依托民生保障

改革与服务业开放，持续打开服务消费增长空间。

赵伟表示，短期来看，2026年A股有望在“顺周期” 新叙事

下延续资金“再平衡”趋势。 尽管外部贸易形势仍存不确定性，

但国内政策工具箱储备充足、出口结构持续优化，经济发展韧

性凸显。 资本市场将不仅反映经济总量增长，更将体现发展质

量提升与盈利的实质性改善，A股有望在震荡格局中逐步推动

运行中枢上移。

配置方面，廖静池认为，未来一个月市场风格或更偏向大

盘价值，持续看好具备顺周期属性的大盘价值方向，行业层面

重点关注消费与周期。 当前科技正推动传统产能价值重估，建

议重点布局“大盘价值+顺周期” 攻守兼备组合：一端聚焦受益

于全球资源地缘博弈与AI资本开支的实物资产、 涨价逻辑方

向，涵盖煤炭、石油、化工、交运、有色金属、电力、传统机械等；

另一端布局景气度持续验证的科技制造领域，包括通信、电力

新能源、机械等。
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3月首个交易日A股韧性凸显 机构建议关注两条主线

3月2日， 在亚太市场普遍下跌之时，A股市场低开高走韧性凸显。 大盘股带动指数走

强，石油石化、煤炭、有色金属等板块爆发，整个A股市场超1100只股票上涨，逾90只股票涨

停，上证指数逼近前期高点。 全天市场成交放量，成交额为3.05万亿元。 同时，资金情绪趋

于谨慎，沪深两市主力资金净流出超680亿元。

分析人士认为，短期波动并不影响长期趋势，市场机会仍然大于风险，行情表现值得

期待，建议关注成长与顺周期两条主线。

●本报记者 吴玉华

大盘股走强带动市场

3月2日，亚太市场普遍下跌，日

经225指数跌逾1%。A股市场三大指

数在3月首个交易日低开高走，深证

成指、创业板指开盘时均跌逾1% ，

盘中三大指数均一度翻红。 截至收

盘，上证指数上涨 0 . 4 7% ，深证成

指、创业板指、科创综指、北证50指

数分别下跌0 . 20%、0 . 49%、1. 20%和

3. 99%。

大盘股表现相对强势， 带动市场

走强， 大盘股集中的上证50指数、沪

深300指数分别上涨0.23%和0.38%，

小微盘股集中的中证1000指数、中证

2000指数、万得微盘股指数分别下跌

0.98%、1.67%和2.98%。

大盘股的走强带动三大指数低

开高走。 从对上证指数贡献度来看，

中国石油、中国石化、中国神华、农

业银行、 紫金矿业对上证指数贡献

点数居前， 合计达20 . 86点， 超过上

证指数上涨点数， 对上证指数的带

动可见一斑。 其中，涨停的中国石油

对上证指数贡献点数达11. 12点，占

上证指数上涨点数的逾五成。 从对

深证成指贡献度来看，中际旭创、比

亚迪、新易盛、阳光电源、东山精密

对深证成指贡献点数居前， 合计达

72. 51点，而深证成指当日下跌29. 30

点。 从对创业板指贡献度来看，中际

旭创、新易盛、阳光电源、长芯博创、

信维通信对创业板指贡献点数居

前， 合计达36. 91点， 而创业板指当

日下跌16. 14点。

个股方面，在大盘股走强、小微盘

股调整情况下，个股多数下跌。A股市

场上涨股票数为1142只，94只股票涨

停，4282只股票下跌，21只股票跌停。

市场成交明显放量， 当日A股市场成

交额为3.05万亿元， 较前一个交易日

增加5403亿元。 其中，沪市成交额为

13458.92 亿 元 ， 深 市 成 交 额 为

16748.26亿元。

从盘面上看，油气开采、煤炭、黄

金、航运、光模块、工业金属等板块表

现活跃，稳定币、金融科技、网络游戏、

CRO等板块出现调整。 申万一级行业

中，石油石化、煤炭和有色金属行业涨

幅居前， 分别上涨7.95% 、3.77%和

3.17%，国防军工行业涨逾2%；传媒、

计算机和社会服务行业跌幅居前，分

别下跌3.98%、2.88%和2.68%，美容护

理、商贸零售、房地产、医药生物和轻

工制造行业均跌逾2%。

石油石化板块中， 潜能恒信、通

源石油均20%涨停，上海石化、广聚

能源、海油发展、中国石油、泰山石

油、广汇能源、中海油服、中国海油等

多股涨停。

有色金属板块中， 晓程科技20%

涨停，西部黄金、锡业股份、华锡有色、

翔鹭钨业、四川黄金等多股涨停。

安爵资产董事长刘岩表示，外

部冲击下，3月2日A股整体彰显外

弱内强的韧性特征， 早盘虽受避险

情绪拖累一度下探， 但在权重股走

强的带动下快速回升， 上证指数收

红、创业板指小幅调整。 短期调整是

情绪面的集中宣泄， 并非中长期上

行趋势的逆转。 随着地缘扰动逐步

被市场消化、 政策红利加速释放，A

股将重回震荡上行、 结构分化的运

行格局。

把握结构性机会

Wind数据显示， 截至3月2日收

盘，A股总市值为127.21万亿元。 万得

全A滚动市盈率为23.74倍， 沪深300

滚动市盈率为14.28倍。

“短期波动并不影响市场长期趋

势，春节后市场逐步回暖，交易热度也

同步回升。 ” 光大证券策略首席分析

师张宇生表示，总体来看，3月份权益

市场机会仍然大于风险， 市场表现值

得期待。 预计后续经济数据与企业盈

利数据将对资本市场形成有力支撑，

外部环境的不确定性则可能给市场带

来阶段性扰动。

“总体来看，3月A股指数窄幅震

荡的可能性较大， 以结构性行情为

主。 ” 招商证券首席策略分析师张夏

认为，市场风格会更加均衡，中小盘可

能继续占优，顺周期涨价扩散和AI硬

件扩散依然是核心主线。

“春季行情是A股市场确定性较

强的日历效应之一， 本次春季行情出

现明显的前置特征。”华泰证券研究所

策略首席分析师何康表示， 考虑到流

动性充裕的基础仍在， 产业和政策的

改善具有连贯性， 日历效应的底层逻

辑或仍有效，大盘可能呈现震荡行情，

小盘股的春季行情仍然可期， 风格切

换的观察窗口期或出现在3月至4月。

刘岩认为， 本轮市场短期波动并

非趋势性走弱， 而是布局优质标的的

窗口期，投资者应保持理性，以稳健配

置应对市场扰动，把握结构性机会。

对于市场配置，何康表示，建议关

注主题投资与景气策略， 主题投资优

先关注政策方向， 景气策略关注通信

设备、小金属、稀有金属、电池、建材等

板块。

张宇生建议关注成长与顺周期两

条主线———成长板块将受益于产业热

度持续高涨以及春季行情中投资者风

险偏好的提升， 可聚焦后续仍有催化

因素的人形机器人、 计算机、AI等方

向； 顺周期板块主要受益于大宗商品

强势与政策支持， 建议关注涨价持续

性较强的资源品等。

资金情绪趋于谨慎

从资金面来看， 资金情绪趋于谨

慎，3月2日， 沪深两市主力资金净流

出超680亿元。

具体来看，Wind数据显示，3月

2 日 沪 深 两 市 主 力 资 金 净 流 出

684 . 83亿元，沪深300主力资金净流

入162. 41亿元。 沪深两市出现主力

资金净流入的股票数量为1831只，

出现主力资金净流出的股票数量为

3344只。

行业板块方面，3月2日申万一级

行业中有3个行业出现主力资金净流

入，分别为国防军工、通信和综合行

业， 主力资金净流入金额分别为

21.99亿元、3.75亿元和3.36亿元。

在出现主力资金净流出的28个

行业中，电子、计算机和电力设备行

业主力资金净流出金额居前，分别

为113 . 71亿元、100 . 49亿元和74 . 64

亿元，传媒、有色金属和机械设备

行业主力资金净流出金额均超40

亿元。

个股层面，3月2日有89只股票主

力资金净流入超1亿元，比亚迪、新易

盛、中际旭创、东山精密和雷科防务

主力资金净流入金额居前， 分别为

34.63亿元、19.66亿元、18.17亿元、

10.33亿元和8.62亿元；有256只股票

主力资金净流出超1亿元，天孚通信、

湖南黄金、利欧股份、三花智控和蓝

色光标主力资金净流出金额居前，分

别为15.96亿元、13.46亿元、11.99亿

元、10.93亿元和9.76亿元。


