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【A 股市场大势研判】

大盘冲高回落，量能降至 2 万亿下方

市场表现：

指数名称 收盘点位 涨跌幅 涨跌 上证指数分时图

上证指数 3916.23 0.10% 4.02

深证成指 13086.41 -0.25% -32.34

沪深 300 4618.42 0.26% 12.13

创业板 3037.44 0.38% 11.58

科创 50 1416.58 -0.94% -13.42

北证 50 1488.71 -1.30% -19.60

资料来源：东莞证券研究所，iFinD数据

板块排名：

申万行业表现前五 申万行业表现后五 概念板块表现前五 概念板块表现后五

煤炭 2.35% 钢铁 -2.14% 海南自贸区 2.58% 特钢概念 -2.68%

银行 1.35% 有色金属 -2.06% 兵装重组概念 1.98% 光刻机 -2.47%

食品饮料 0.97% 建筑材料 -1.86% 培育钻石 0.91% 光热发电 -2.39%

通信 0.74% 基础化工 -1.76% 自由贸易港 0.71% 光刻胶 -2.31%

医药生物 0.20% 农林牧渔 -1.56% ST 板块 0.63% 稀土永磁 -2.23%

资料来源：东莞证券研究所，iFinD数据

后市展望：

周四，指数冲高回落，全市场成交不足 2 万亿。早盘三大指数集体低开，大盘在震

荡拉升后冲高回落，三大指数午后再度翻绿，尾盘市场有所企稳，创业板指走势相对较强。

截至收盘，三大指数涨跌不一，沪指、创业板指收涨。盘面上，煤炭板块延续强势，港口

航运板块表现活跃，医药板块局部走强，银行板块集体上涨。下跌方面，可控核聚变概念

股集体大跌。总体上个股跌多涨少，煤炭、银行、食品饮料、通信和医药生物等行业表现

靠前；钢铁、有色金属、建筑材料、基础化工和农林牧渔等行业表现靠后。概念指数方面，

海南自贸区、兵装重组概念、培育钻石、自由贸易港和 ST 板块等板块表现靠前；特钢概

念、光刻机、光热发电、光刻胶和稀土永磁等板块表现靠后。
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消息方面，据央行初步统计，2025 年前三季度社会融资规模增量累计为 30.09 万亿

元，比上年同期多 4.42 万亿元。9月末，广义货币(M2)余额 335.38 万亿元，同比增长 8.4%。

前三季度人民币贷款增加 14.75 万亿元。国家发改委等部门印发通知，到 2027 年底，在

全国范围内建成 2800 万个充电设施；高速公路服务区（含停车区）新建改建 4 万个 60

千瓦以上“超快结合”充电枪。工信部副部长在 2025 世界智能网联汽车大会上表示，编

制十五五智能网联新能源汽车产业发展规划，加快组合驾驶辅助自动驾驶等标准制定。深

圳市半导体与集成电路产业投资基金（赛米产业基金）正式揭牌。该基金首期规模 50 亿

元，重点投向通用及专用算力、新型架构存储、光电子及传感器等领域。

周四，市场冲高回落，三大指数盘中一度集体翻绿。沪深两市成交额 1.93 万亿，较

上一个交易日缩量 1417 亿，自 9月 10 日以来再度失守 2万亿。盘面上，市场热点较为杂

乱，全市场近 4200 只个股下跌。海外方面，美国政府停摆加大美国衰退预期，同时关键

经济数据缺失，使美联储陷入信息真空，加大 10 月降息概率。国内方面，9 月核心 CPI

同比涨幅连续 5个月扩大，“反内卷”带动相关行业价格改善；此外，9月社融、信贷均

同比少增，居民、企业贷款均不及去年同期，三季度经济数据有走弱迹象。展望后市，美

国总统对关税的态度趋于温和，叠加美财政部长确认月底在韩国举行领导人会晤的计划，

提振市场信心。随着关税冲击影响逐渐减弱，加之四季度经济基本面有望在政策加力背景

下渐进改善，后续市场或在科技资产保持热度的前提下保持震荡向上，但值得注意近期成

交量相比之前有所下降，需警惕资金阶段性转向稳健审慎。

风险提示：

海外经济超预期下滑，以及中美贸易摩擦超预期恶化，导致外需回落，国内出口承压；

全球主要经济体超预期延长加息周期，高利率环境使全球经济增速明显放缓，压缩国内资

金面；海外信用收缩引发风险事件，可能对市场流动性造成冲击，干扰利率和汇率走势。
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东莞证券研究报告评级体系：

公司投资评级

买入 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 15%以上

增持 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间

持有 预计未来 6个月内，股价表现介于市场指数±5%之间

减持 预计未来 6个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上

无评级
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，

导致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内

行业投资评级

超配 预计未来 6个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上

标配 预计未来 6个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间

低配 预计未来 6个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上

说明：本评级体系的“市场指数”，A 股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告

中高风险 创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告

投资者与证券研究报告的适当性匹配关系：“保守型”投资者仅适合使用“低风险”级别的研报，“谨慎型”

投资者仅适合使用风险级别不高于“中低风险”的研报，“稳健型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中风险”

的研报，“积极型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中高风险”的研报，“激进型”投资者适合使用我司各类

风险级别的研报。
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