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3月24日，A股各主要指数大幅反弹，上证

指数收盘涨 1.78%，逼近 3900点；科创 50指数

大涨2.33%，逼近1300点。

在连续调整后市场迎来强劲修复，此次反

弹能否成为新一轮行情的序曲？业内人士分析

指出，一轮趋势性新行情的启动通常需要三个

关键要素：超跌的市场环境、充裕的资金流入以

及合理的估值水平。

从数据来看，近期市场的深度调整已使部

分指数跌幅接近本轮调整的极值，这意味着市

场下行空间显著收窄，技术性反弹条件已初步

形成。

与此同时，科创板、创业板指数的估值水平

也再度回落至相对低位，进一步增强了市场的

安全边际。

数据显示，上证指数此前有多次短期回调

超 10%的记录。本轮调整中，上证指数从 4197
点上方回落至3800点下方，回调幅度达9.6%。

科创50指数近期的调整幅度则接近极值，

从 1575.45点回调至 1249.01点，最大回撤幅度

达 20.72%，超过 2025年 10月至 12月期间的最

大跌幅，略低于 2025年 2月至 2025年 4月期间

的最大跌幅。

另外，从估值角度来看，双创指数的市盈率

也回落到相对低位。创业板指按机构一致预测

2026年净利润测算，市盈率约27倍；科创50指

数按机构一致预测 2026年、2027年净利润测

算，市盈率分别约55倍、40倍。

对于当前市场，多家机构给出积极判断。

中银国际表示，短期而言，当前国际冲突演进

方向仍存在较大不确定性。3月 18日，中国人

民银行党委召开扩大会议提出，坚定维护股

票、债券、外汇等金融市场平稳运行。从中期

来看，中国新经济稳中向好，外部事件冲击或

带来较优配置机遇。

国信证券认为，短期震荡中，市场风格可

能再平衡，一些估值偏低的“老登资产”可能阶

段性占优。而从中期主线来看，代表经济转型

升级和安全方向的领域，如人工智能（AI）、先

进制造等，仍是核心配置方向。这些领域有真

实的产业政策和基本面支撑，在调整后更可能

引领市场走出新行情。

若行情可期，市场主线将聚焦哪些方向？

近年来，A股市场的结构性分化日益显著。整

体而言，当前A股市场的主流叙事依然围绕着

三大主线展开——以AI为首的硬科技、资源

股以及高股息红利资产。其中，AI 产业的高

景气度无疑是市场的绝对焦点，3月 24日相关

板块的大幅反弹，也反映出资金对这一方向的

看好。

股价回调较多的优质科技股，后续有望跑赢市场。据证券

时报·数据宝统计，5家及以上机构评级且最新价较年内高点回

撤超 20%的个股中，有 28只科技题材股满足两大条件：2025年

年报、快报、预告归母净利润中值同比增长超50%；预测2026年

市盈率在60倍以下。

其中，预测市盈率最低的个股是工业富联，不足 16倍。信

达证券表示，工业富联正持续受益于全球AI算力基础设施建设

周期，在服务器系统整合与规模制造能力方面具备明显优势；

随着AI服务器以及高速网络设备需求持续提升，公司未来成长

空间依然广阔。

先惠技术和明阳智能两只个股预测市盈率均低于 20倍。

爱建证券表示，受益于新能源车和储能前景广阔，结构件和设

备需求景气，先惠技术开发结构件新品，开拓高毛利率海外市

场，有望增厚利润，公司在固态电池干法辊压和整线设备布局，

成长空间大。
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（本版数据由证券时报中心数据库提供）

证券时报记者 梁谦刚

近期市场情绪趋于谨慎，资金避险需

求升温，A股市场中绩优、低估值、高安全边

际的抗跌标的备受关注。其中23只股兼具

低估值与高股息双重属性，有望成为震荡行

情下资金重点布局的优质避险方向。

证券时报·数据宝根据以下三个标准，

筛选出具备抗跌属性的绩优标的：一是截

至3月24日收盘，最新收盘价较年内高点

回撤不足10%；二是截至3月24日收盘，滚

动市盈率低于 30倍；三是按照 2025年年

报、业绩快报、预告归母净利润下限（若无

下限则取公告数值）计算，2025年归母净

利润为正且同比增长（含扭亏为盈）。

统计显示，共计35只股票符合上述筛

选条件。这些个股主要分布在医药生物、银

行、公用事业、交通运输、电力设备、食品饮

料等行业，其中医药生物、银行各有7只。

从业绩增速来看，4只个股2025年归

母净利润增速超 70%，分别为三生国健、

黔源电力、璞泰来、穗恒运A。

三生国健业绩快报显示，2025年公司

归 母 净 利 润 为 29.39 亿 元 ，同 比 增 长

317.09%，增速位居首位。报告期内，公司

与辉瑞公司达成重要合作，收到辉瑞公司

就 707项目支付的授权许可首付款并相

应确认收入约28.90亿元。

黔源电力预计 2025年归母净利润为

5.67亿元至 6.32亿元，同比增长 160%至

190%。报告期内，公司来水较上年同期

偏多 45%，2025年度发电量 121.2亿千瓦

时，同比上升 71.9%，带动发电收入及发

电利润增加。

璞泰来2025年实现归母净利润23.59
亿元，同比增长 98.14%。报告期内，全球

汽车市场智能化电动化趋势持续，储能市

场需求强劲增长，消费电子市场复苏，新

能源电池及材料阶段性去库存周期结束，

产业经营环境逐步改善。公司湿法隔膜

与涂覆加工业务量同步大幅增长；硅碳负

极量产，业务筑底回升，经营逐步改善；功

能性材料PVDF、PAA、陶瓷涂覆材料等产

品销售快速增长，有效贡献业绩增量。

上述35只抗跌绩优股中，多只股票分

红力度突出、高股息特征明显。据数据宝

统计，截至 3月 24日收盘，23只股票股息

率（近12个月）逾2%，其中招商银行、上海

银行和苏农银行等股息率均超过5%。

招商银行股息率为 7.68%，排在首

位。公司 2025 年归母净利润为 1502 亿

元，同比增长 1.21%。截至 2025年末，集

团不良贷款率 0.94%，较上年末下降 0.01
个百分点；拨备覆盖率 391.79%，较上年

末 下 降 20.19 个 百 分 点 ；贷 款 拨 备 率

3.68%，较上年末下降0.24个百分点。

上海银行股息率为 5.27%，2025年公

司归母净利润为 241.93 亿元，同比增长

2.69%。报告期内，集团资产质量保持平

稳，不良贷款率 1.18%，与上年末持平；拨

备覆盖率为 244.94%，相比上年同期下降

24.87个百分点。

从二级市场表现来看，上述 35只抗

跌绩优股成交活跃度显著提升，3月以来

日均成交额环比增长 10%以上的有 23
只，6股日均成交额环比增幅翻倍，分别为

健盛集团、黔源电力、璞泰来、中科电气、

元创股份、穗恒运A。

健盛集团成交增幅排在首位，3月以

来 日 均 成 交 1.56 亿 元 ，环 比 增 幅

278.77%。公司 2025年实现归母净利润

4.05亿元，同比增长24.62%。东北证券研

报认为，健盛集团业绩超预期。公司埃及

布局扩大产能多元化优势，现金流健康充

裕，整体营运状况保持健康，看好后续订

单持续修复及盈利能力提升。

低估值叠加高股息 23只股防御价值凸显

证券时报记者 刘俊伶

A 股 2025 年年报现金分红密集落

地，上市公司回报股东力度稳步提升。

据证券时报·数据宝统计，截至 3 月

24 日收盘，已有 224 家公司发布年度分

红方案，合计现金分红总额达 1710.68亿

元，其中 27家公司分红规模超 10亿元。

超200家公司发布年报分红方案
行业龙头慷慨派现
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数据显示，分红榜单头部效应显著。

27家分红规模超 10亿元的公司中，宁德

时代、中国石化、工业富联、中信银行等 5
家龙头企业更是突破百亿元大关。

宁德时代分红总额最高，公司拟向全

体股东每10股派发现金红利人民币69.57
元（含税），本次拟派发 315.32亿元，创公

司上市以来最高分红纪录。公司 2025年

度 业 绩 持 续 高 增 长 ，实 现 营 业 收 入

4237.02亿元，同比增长17.04%，实现归母

净利润722.01亿元，同比增长42.28%。

中国石化紧随其后，每股派发现金股

利人民币 0.112元（含税），合计拟派发现

金股利人民币 135.44亿元（含税）。公司

年报显示，受国际原油价格大幅下跌、化

工市场毛利低迷等因素影响，公司效益同

比有较大幅度下降，但经营活动现金流充

裕，财务状况保持稳健。全年派发现金股

利每股 0.2元，与回购金额合并计算后年

度利润分派比例达81%。

市场表现方面，3月以来已发布分红

方案的公司股价整体回调，平均跌幅

10.37%，而大额分红的公司相对抗跌，分

红总额超10亿元的27家公司股价平均下

跌 5.77%，宝丰能源、宁德时代、中信银

行、卫星化学4家累计涨幅均超10%。

5家龙头公司年报分红超百亿元

上述现金分红方案超过10亿元的27
家公司中，19家归母净利润实现同比增

长，占比超七成，具备高成长性的上市公

司往往展现出更强的分红意愿。

胜宏科技业绩增幅最高，公司2025年

度实现归母净利润 43.12亿元，同比增长

273.52%，拟派发现金分红总额17.4亿元。

公司年报表示，公司精准把握AI算力技术

革新与数据中心升级浪潮的历史性机遇，持

续巩固在全球PCB制造领域的技术领先地

位。公司出海业务表现强劲，直接出口营业

收入148.21亿元，同比大增126.88%。

药明康德增幅紧随其后，实现归母净

利润 191.51亿元，同比增长 102.65%。公

司在年报中表示，公司业绩与全球制药行

业发展以及新药研发投入密切相关，在全

球制药行业蓬勃发展的推动下，公司的主

营业务有着广阔的发展空间，预计全球制

药市场规模以及对于医药研发服务的需

求仍然将持续增长。

19家大额分红公司归母净利润增长

从行业分布来看，已发布年报分红方

案的上市公司主要集中在六个行业：电

子、医药生物、电力设备、基础化工、机械

设备及有色金属。这些行业的公司数量

均超过 10家，其中电子行业表现突出，以

42家公司遥遥领先，其次是医药生物行

业，公司数量为25家。

电子行业中，半导体细分板块公司分

红最积极，20家半导体公司已发布分红方

案，合计分红总额20.5亿元。近年来，半导

体行业景气度高速增长。据美国半导体行

业协会数据，2026年1月全球半导体销售

额达到825.4亿美元，再创新高，环比增长

3.65%，已连续11个月实现环比增长。

半导体行业中，寒武纪现金分红总

额最高，达到 6.32亿元，同时向全体股东

每 10股转增 4.9股。公司 2025年度首次

实现全年利润扭亏为盈，A股股票取消特

别标识“U”，并首次发布年报分红方

案。公司表示，依托于公司在人工智能

芯片产品、基础软件平台、集群软件工具

链方面取得的长足进步，公司产品在运

营商、金融、互联网等多个重点行业规模

化部署，通过了客户严苛环境的验证，产

品普适性、稳定性、易用性获得了客户的

广泛认可。

中信建投证券研报认为，半导体设备

零部件板块正处于双重自主可控趋势叠

加的背景下：一方面AI驱动下游扩产景

气周期开启，中国半导体设备整机端要求

自主可控，设备端国产化率提升背景下，

零部件市场整体空间打开；另一方面，关

键零部件整体国产化率偏低，高端产品国

产替代尚处于早期。

电子行业分红公司数量超40家
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