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证券研究报告 2025 年 10 月 15 日 星期三

【A 股市场大势研判】

市场全天震荡调整，科创 50 领跌

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 3865.23 -0.62% -24.27

深证成指 12895.11 -2.54% -336.36

沪深 300 4539.06 -1.20% -54.91

创业板 2955.98 -3.99% -122.78

科创 50 1410.30 -4.26% -62.72

北证 50 1484.19 -0.22% -3.22

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

银行 2.51% 通信 -4.98% 培育钻石 3.74% 国家大基金持股 -5.47%

煤炭 2.18% 电子 -4.64% 白酒概念 1.64% 光刻机 -4.51%

食品饮料 1.69% 有色金属 -3.66% 中韩自贸区 1.26% 先进封装 -3.96%

交通运输 0.50% 计算机 -2.98% 煤炭概念 1.17% AI PC -3.94%

公用事业 0.49% 电力设备 -2.36% 硅能源 0.99% 存储芯片 -3.89%

资料来源：东莞证券研究所，iFinD数据

后市展望：

周二，市场全天震荡调整，科创 50领跌。早盘三大指数全线高开，但随后集体翻绿，

午后市场跌幅进一步扩大。截至收盘，三大指数均收跌，创业板指领跌。盘面上，超硬材

料概念股全天领涨，港口航运板块逆势上涨，银行板块持续拉升。下跌方面，半导体板块

集体下跌，有色金属板块冲高回落。总体上个股跌多涨少，银行、煤炭、食品饮料、交通

运输和公用事业等行业表现靠前；通信、电子、有色金属、计算机和电力设备等行业表现

靠后。概念指数方面，培育钻石、白酒概念、中韩自贸区、煤炭概念和硅能源等板块表现

靠前；国家大基金持股、光刻机、先进封装、AI PC 和存储芯片等板块表现靠后。

消息方面，10 月 14 日，商务部发布公告称，为反制美国对中国采取海事、物流和造
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船业 301 调查措施，经国家反外国制裁工作协调机制批准，公布《关于对韩华海洋株式会

社 5家美国相关子公司采取反制措施的决定》，自 2025 年 10 月 14 日起施行。交通运输

部发布《对美船舶收取船舶特别港务费实施办法》。自 2025 年 10 月 14 日起，对符合条

件的美国船舶收取特别港务费，标准为每净吨 400 元人民币起，并逐年递增。工信部装备

工业一司公开征求《道路机动车辆生产企业准入审查要求》《道路机动车辆产品准入审查

要求》《关于修改<新能源汽车生产企业及产品准入管理规定>的决定》意见。拟全面提高

车企智能化、网联化相关能力要求和生产准入门槛。乘联分会数据显示，9月乘用车零售

再破历史峰值，预计今年四季度车市在政策引导和高增长基础上有望延续平稳增长势头。

周二，市场全天震荡调整，创业板指、科创 50 指数盘中双双跌超 4%。沪深两市成交

额 2.58 万亿，较上一个交易日放量 2215 亿，此外港股市场同步走低。13 日晚美国政府

就贸易会谈再次发表缓和言论，市场风险偏好大受提振，美股金融市场快速回暖下，也带

动黄金和白银价格走势。但 14 日午后，金银现货、原油等资产短线急挫，加密货币市场

大跌。我们认为，受“供应紧张、政策不确定性与投资需求飙升”三重因素推动，金银价

格仍具持续上行空间。展望后市，目前尚不清楚美总统能否在 11 月 1 日最后期限前收回

关税威胁，需密切关注 10 月底韩国 APEC 峰会可能的中美最高层会晤。短期看，资金出于

避险需求可能流入红利等防御性板块；但从中长期视角，中美关系演绎的大背景下，稀土、

国产替代、军工仍是核心主线，具备持续配置价值。

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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