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证券时报记者 张娟娟

近日，中信建投证券2025年度资

本市场峰会在上海举行。会上，中信

建投证券总经理金剑华表示，随着经

济持续巩固向好和新质生产力的加速

发展，推动上市公司盈利中枢和估值

中枢不断抬升，以优质龙头科创企业

和央国企为引领，资本市场投资价值

回报能力将不断提升，“耐心资本”长

钱长投的良性生态正在逐步形成，A
股市场有望成为全球资金配置的重要

场所，我国资本市场高质量发展其时

已至、其势已成。

各大券商相继
发布2025年策略报告

2024年即将进入12月，国内外机

构已陆续开始发布对 2025年的宏观

展望以及A股投资策略。

据证券时报·数据宝统计，包括中

信建投在内，国信证券、国泰君安、中

信证券、中金公司等在内的10余家机

构（含首席经济学家）普遍对2025年A
股行情抱以乐观预期，且多家机构认

为我国中长期经济有很大潜力。

中信建投表示，流动性行情尚未

结束，2025年A股大概率还是先做多

流动性。中信建投策略陈果团队发布

最新研究报告称，继续中期看好中国

股市“信心重估牛”，且认为随着政策

逐步加码展开与见效，2025年牛市有望

从“流动性牛”逐步迈向“基本面牛”。

国泰君安认为，预计有机会的震

荡行情还会持续，跨年反弹行情可

期。信达证券表示，市场震荡休整，本

质上可能是很多短期博弈性资金的降

温，不过由于长期资金和政策方向的

转变，指数的中枢很难跌回原点。

另外，海外的高盛、摩根士丹利对

A股也积极看好。高盛预计2025年沪

深 300指数上涨 13%，摩根士丹利预

计沪深300指数2025年年度目标点位

在 4200点，相比目前有近 8%的上涨

空间。

机构看好两大主线

从上述机构的年度策略进一步梳

理发现，以半导体、算力为主的新质生

产力，以及以并购重组、市值管理为主

的政策类主题获多家机构重点看好。

国信证券表示，长期视角下，大多

数成长型的企业会演变为价值型的公

司，供需格局视角下稳定的龙头企业

占优，看好大盘蓝筹、科技创新、兼并

重组主线。

国泰君安 2025年度策略推荐主

题包括并购重组、数据要素、低空基建

及自主可控。中信证券年度策略推荐

主题包括AI算力、消费电子、汽车产

业链、半导体等细分科技产业。

海通证券表示，展望 2025年，市

场中期主线将逐渐明晰，基本面更优

的科技制造和中高端制造可能成为

2025年股市的行业主线。

除上述两大主线外，也有机构认

为，随着经济的修复式增长，以消费电

子以及食品饮料等为主的传统消费也

有望获得资金的关注。

融资资金加仓
21只滞涨科技股

根据以上观点，目前A股市场涉

及信创、半导体、消费电子、AI算力板

块的公司有383家。

上述383家公司中，9月24日至11
月 27日股价下跌仅有 4家，主要属于

信创及消费电子板块，涨幅居前的以

AI算力、半导体行业公司为主，股价翻

倍超过 30 家，其中半导体公司寒武

纪-U9月24日以来涨幅超过150%，公

司同时涉及消费电子、AI算力概念；中

科曙光同时涉及信创及AI算力概念，9
月24日以来股价涨幅超110%。

从融资资金来看，与 9月 24日相

比，最新融资余额（11月26日）增加的

公司超过320家，230家公司获加仓超

过50%，其中科创板、创业板多家公司

获加仓超过100%。

进一步来看，上述383家公司中，

9月 24日以来跑输沪深 300指数（区

间涨幅21.61%），且最新融资余额较9
月 24日增加超过 50%的公司仅有 21
家，涉及多个概念的公司有鹏鼎控股、

工业富联等。

鹏鼎控股是全球最大PCB生产企

业，公司涉及消费电子和信创概念，9

月24日以来，公司股价涨幅不足1%，

融资客加仓近64%。

9 月 24 日以来,消费电子公司石

头科技融资余额增加4.5倍以上，股价

下跌超 10%，机构预测其 2024 年、

2025年净利润或持续增长。

上述21家公司中，有13家年内积

极开启包括股份回购等市值管理举

措。具体来看，截至 11月 27日，海信

视像、工业富联、环旭电子等 10家公

司年内均完成一定金额的回购，其中

石头科技年内回购 0.35 亿元公司股

份，重要股东合计增持超 31亿元；消

费电子公司海信视像年内回购股份金

额超过 5.5 亿元，重要股东增持超过

6000万元。另外，立讯精密、传音控

股等公司的重要股东均有不同金额的

增持。

2025年A股策略前瞻
机构看好科技和重组两大主线 证券时报记者 梁谦刚

日前，全国首例“低空经济特许

经营权”成功转出。

11月 26日，济南公共资源交易

中心官网发布了《平阴县低空经济特

许经营权出让项目中标公告》，招标

信息显示，项目招标人为平阴县发展

和改革局，中标单位为山东金宇通用

航空有限公司，项目为出让平阴县低

空经济 30年特许经营权。特许经营

者在特许经营期内负责低空经济的

运营和维护，提供飞行执照驾培等服

务，合同履行期限为 30年，中标金额

为9.24亿元。

国内低空经济商业化进程不断

有新的进展。中国航空运输协会通

航业务部、无人机工作委员会主任

孙卫国透露，中央空管委即将在 6
个城市开展 eVTOL（电动垂直起降

飞行器）试点，6个试点城市初步确

定为合肥、杭州、深圳、苏州、成都、

重庆。

中信建投证券认为，随着低空基

础设施逐步搭建和相关空域适航政

策、保障标准完善，越来越多 eVTOL
型号将取得适航认证，低空经济也将

进入商业化运行期，明年低空经济产

业将得到快速发展。

数据显示，2023年我国低空经济

规模已经超过5000亿元，达到5059.5
亿元，增速高达 33.8%，预计到 2026
年，这一规模有望突破万亿元，而到

2030年市场规模更是有望达到 2万

亿元，行业发展空间广阔。

鹏元资信指出，低空产业链发展

过程来看，低空基建作为低空经济的

基石，在产业链发展过程中有望先

行。低空飞行器上游与新能源车上游

相似，但飞行器在各环节技术要求较

新能源车难度更大；中游以eVTOL为

代表的新能源航空器正加快推动低空

产业转型升级，或将成为我国继新能

源汽车之后另一个“换道超车”领域。

据证券时报·数据宝统计，A股

市场涉及低空经济的概念股已近300
只。低空经济的崛起吸引一众机构

关注，今年以来，相关概念股已获得

机构调研1592次。共47股年内累计

获得调研 10次以上，其中广汽集团、

华测检测、拓邦股份、云天励飞-U、

爱科科技获调研次数居前。

广汽集团年内累计获调研 111
次，是机构调研最频繁的 1只低空经

济概念股。广汽飞行汽车工作站已

完成上百项专利的申请，将依托汽

车、无人机和通航领域深厚的技术积

累，致力于成为全生态立体出行的引

领者。公司计划在 2025年启动示范

运行工作，2027年在大湾区实现“多

元站点—地面交通—空中交通”全链

条立体智慧出行服务。

哪些概念股有望在未来几年脱

颖而出，机构研报或能提供一定参

考。据数据宝统计，上述 47只机构

高频调研的概念股当中，根据 5家以

上机构一致预测，2024年—2026年净

利润增速均有望超20%的有10只。

净利润增速预测均值最高的是

震裕科技，达到 243.53%。公司近期

接受调研时表示，布局低空飞行器驱

动电机铁芯主要是针对专用型驱动

电机，已经处于客户验证的阶段。华

鑫证券研报认为，震裕科技模具业务

利润丰厚，胶粘铁芯产品力极强，锂

电结构件业务盈利能力回升，积极布

局人形机器人和低空飞行器，有望走

入成长快通道。

从二级市场表现来看，上述 10
只高增长潜力股当中，11月 27日收

盘价与年内高点相比，平均回撤幅

度为 16.28%。纳睿雷达回撤幅度

21.14%，排在第一位。公司自主研

发的“TDKFT0104型Ku波段双极化

有源相控阵雷达”，可应用于立体交

通、边界防护、空域管理等多个领

域，是面向低空经济发展应用场景

的新产品。

低空经济商业化进程提速
机构高频调研47只概念股

证券时报记者 刘俊伶

日前，北京市经济和信息化局印

发《北京市石墨烯产业发展实施方案

（2024—2027 年）》，方案中提出，到

2025年，北京石墨烯创新能力显著增

强，引进和培育 5家以上细分领域头

部企业，石墨烯及相关产品形成50亿

级产业规模；到 2027年，引进和培育

20家以上细分领域头部企业、上市企

业数量超过2家，建成2个特色产业聚

集区，石墨烯及相关产品形成 100亿

级产业规模。“十五五”末，石墨烯及相

关产品形成300亿级产业规模。

文件中还提到，联合河北和天津

共同打造“京津冀碳谷”，北京加强石

墨烯创新引领，科技赋能京津冀碳材

料产业。支持天津重点布局石墨烯复

合材料和装备制造，三地形成优势互

补、错位发展、互利共赢的产业发展新

格局。

石墨烯是碳的同素异形体，具有

超强导热、导电性能，厚度仅有 0.335
纳米，为世界上已知的最薄的材料之

一，强度却是钢铁的百倍。石墨烯的

特殊性能使其在各领域应用广泛，在

材料学、半导体、生物医学等方面都展

示出广阔的应用前景。

近年来，我国科学家在石墨烯技

术方面持续取得突破。今年年初，中

美科研人员联合研制全球首个由石墨

烯材料制成的功能性半导体。8月，

中国科学院金属研究所通过使用石墨

烯等材料，得到了一种既可以降低功

耗又具有“负电阻”功能的晶体管，有

望用于设计集成度更高、功能更丰富

的集成电路。

我国石墨烯产业化发展迅速，相

关企业注册数量明显增长。根据企查

查数据，2018年—2023年我国石墨烯

相关企业注册量由3992家增至16600
家，年均复合增长率高达 33%。据科

技日报报道，据不完全统计，在全球石

墨烯领域，中国论文发表数量 26 万

篇，占比74.5%，排名第二。

多家上市公司在投资者问答平台

上表示，在石墨烯技术方面有所布

局。道明光学表示，公司生产的石墨

烯散热膜具有高导热性和良好的柔韧

性。德尔未来表示，公司控股子公司

厦门烯成石墨烯专注于研发、生产和

销售石墨烯制备设备以及石墨烯相关

产品的应用推广。方大炭素表示，公

司石墨烯取暖画已经获得了中国国家

强制性产品认证（CCC）证书。

据证券时报·数据宝统计，A股中

布局石墨烯技术的上市公司共有 32
家。从行业分布上来看，布局石墨烯

技术的上市公司集中在电力设备、基

础化工2个行业，分别有9家、8家。

11月27日，石墨烯概念股普遍上

涨，平均涨幅达到2.76%，德尔未来涨

停，道氏技术、宝泰隆、东方材料涨幅

居前，均在7%以上。

资金流向上来看，近期石墨烯概

念股获得融资资金青睐，11月以来合

计净流入 23.2亿元，光启技术、天奈

科技、道氏技术、永泰能源、广汽集

团、翔丰华净流入居前，均在 1 亿元

以上。

打造“京津冀碳谷”北京加力发展石墨烯产业


