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证券研究报告 2025 年 10 月 14 日 星期二

【A 股市场大势研判】

三大指数低开高走，大盘震荡回升

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 3889.50 -0.19% -7.53

深证成指 13231.47 -0.93% -123.95

沪深 300 4593.98 -0.50% -22.86

创业板 3078.76 -1.11% -34.50

科创 50 1473.02 1.40% 20.34

北证 50 1487.41 -1.29% -19.49

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

有色金属 3.35% 汽车 -2.33% 稀土永磁 6.92% 同花顺果指数 -3.67%

环保 1.65% 家用电器 -1.74% 兵装重组概念 3.51% 短剧游戏 -2.02%

钢铁 1.49% 美容护理 -1.58% 光刻机 3.20% 减速器 -2.01%

国防军工 0.86% 传媒 -1.54%
国家大基金持

股
3.18% AI PC -1.89%

银行 0.74% 医药生物 -1.47% 中芯国际概念 3.03% 汽车热管理 -1.86%

资料来源：东莞证券研究所，iFinD数据

后市展望：

周一，市场全天震荡回升，三大指数低开高走。受美方关税威胁影响，早盘三大指

数均大幅低开，随后大盘企稳回升，整体保持定力，午后市场跌幅进一步收窄。截至收盘，

三大指数收跌，科创 50 逆势反弹收涨。盘面上，市场热点轮番活跃。稀土永磁板块持续

走强，芯片产业链掀起涨停潮，有色金属板块再度活跃。总体上个股跌多涨少，有色金属、

环保、钢铁、国防军工和银行等行业表现靠前；汽车、家用电器、美容护理、传媒和医药

生物等行业表现靠后。概念指数方面，稀土永磁、兵装重组概念、光刻机、国家大基金持

股和中芯国际概念等板块表现靠前；同花顺果指数、短剧游戏、减速器、AI PC 和汽车热

管理等板块表现靠后。
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消息方面，商务部新闻发言人就近期中方相关经贸政策措施情况答记者问。关于稀土

管制，商务部回应称，中国的出口管制不是禁止出口，对符合规定的申请将予以许可。在

措施公布前，中方已通过双边出口管制对话机制向各有关国家和地区作了通报。针对美方

宣布将对中方加征 100%关税，商务部表示，动辄以高额关税进行威胁，不是与中方相处

的正确之道。对于关税战，中方的立场是一贯的，我们不愿打，但也不怕打。工信部等七

部门近日联合印发《深入推动服务型制造创新发展实施方案(2025—2028 年)》，提出加

强新型信息基础设施建设，深化“5G+工业互联网”融合创新和规模化应用，按需布局算

力基础设施，加速算力与行业融合应用。据海关统计，今年前三季度，我国货物贸易进出

口 33.61 万亿元，同比增长 4%。其中，出口 19.95 万亿元，同比增长 7.1%; 进口 13.66

万亿元，同比下降 0.2%。9 月当月，进出口 4.04 万亿元，同比增长 8%。

周一，市场全天震荡回升，三大指数低开高走，科创 50 指数低开近 3%，午后翻红大

涨逾 1%。沪深两市成交额 2.35 万亿，较上一个交易日缩量 1609 亿。中美贸易摩擦升温

难免导致资本市场波动率放大，短期调整不可避免。但相较于 4月，考虑到当前 A股市场

积累了更多应对经验以及熊牛心态的转换，叠加政策性资金在关键时点的维稳作用，市场

风险偏好有望保持韧性，后续调整幅度或相对可控。另外，相比 4月份的上一轮关税威胁，

美国内部压力倍增，中国的主动权更大。10 月 12 日晚间，美国副总统在接受采访时，针

对最新关税威胁，释放了一些缓和的信号，市场也在一定程度定价美国总统再次政策退缩

的预期。配置方面，短期市场风格或阶段性切换，反关税、自主可控和稳定类资产或阶段

性占优，如稀土、军工、软件、贵金属、红利等；中期来看，科技革命仍是最大的主线。

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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