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权益市场再度走高，核心板块仍需着重关注

【20250908-20250914】

核心观点

 大类资产总览：权益市场调整后再出发。

本周，A股前半周震荡，周四大幅拉升反弹，在经历了一段

时间的调整后，主线行情再度发力，助力市场冲高，深指、

创指再创年内新高，权益市场表现亮眼。市场层面看，指数

在经历了近两周的震荡调整后，整体表现并未出现颓势，量

能虽有所减弱，但仍保持在 2万亿之上，市场短期情绪依然

火热，短期向下空间有限的情况下，在消化掉之前获利之后，

反弹上冲或并不奇怪。而从场外因素来看，国际视角下，美

联储降息 50bp 概率小幅加大，预期提振下，为市场上行提

供了良好的助力；而国内消息面上，宏观经济数据表现时有

亮点，PPI 数据回暖，核心 CPI 持续走强，规模以上工业增

加值、消费品零售额均稳中有进，基本面的稳定表现也给了

市场发展一粒“定心丸”。债市则再度应声回落，同权益市

场形成了鲜明的反差，权益市场当前吸引了市场更多的投资

者和资金流，债市关注度不断走低，或是回落的关键原因。

商品市场则依然处于震荡态势，原油回落态势趋缓，但仍是

拖累商品市场上行的重要原因。

 本周 A股观点：核心板块关注度高，仍需着重关注。

本周 A股在前期震荡过后，重回上行趋势，周四一举冲高，

深指、创指再创阶段新高，表现强势。场内量能再度从 2万

亿边缘拉升，带动市场情绪回暖，主线核心板块再度起势，

齐力拉动市场攀升。可以看到，在本周前半段，通信、芯片、

电池、机器人等热门板块均表现趋于平稳震荡的时候，市场

回归无主线行情，量能回落迅速，市场表现不佳，但在主线

回归的情况下，市场拉升幅度加剧。据此我们认为，本轮行

情更多是由业绩驱动带来的对科创板块一致性预期所引发

的牛市行情。当多板块形成一致上行趋势时，进而带动指数

上行。而当市场短期情绪回落，进入震荡调整时，多在强势

板块内部轮动。向后看，在当前市场行情整体利好因素不断，

海外降息周期正在逐步开启，国内宏观数据稳中有进，不乏

亮点，市场仍处于宽松环境，中长期基本面尚未出现利空因

素。而业绩面来看，中报科创企业表现相对超预期，而进入

下半年，三季报或可能承接中报，再度带动市场预期向上。

中长期来看，市场向上动能充足，下行有底，但更多走向结
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构性行情，主线核心板块或将成为带动市场上行的主要抓

手，需着重关注。

A股配置建议：建议哑铃型策略，一方面，进攻端或可继续

持有双创板块中相对强势的概念，如芯片、机器人等，但需

注意控制仓位；另一方面，防守端或可逢低布局有色金属、

黄金等前期较热，但已经历阶段性调整的板块。

 本周债市观点：股债跷跷板行情仍在持续。

本周债券市场在上周短暂平稳后，再度回落，资金量能大幅

涌入权益市场后，债市短期利好不足，吸引力较差，或难有

表现。

债市配置建议：整体看，债市当前向下空间或相对较小，在

权益市场整体波动加大的情况下，或可逢低布局更为灵活的

短债市场以对冲风险。

 本周商品观点：黄金依然“一枝独秀”。

本周，商品市场维持震荡趋势，纵观商品市场整体表现，依

然是黄金“一枝独秀”，在能化、农产品、金属再度陷入震

荡回落之后，以黄金为主的贵金属对商品市场形成拉升。去

美元逻辑下，黄金在短期依然具备较强的逻辑性，在各国央

行不断储备黄金的情况下，黄金的投资属性和避险特性被反

复验证，后续或仍需关注黄金上行。

商品配置建议：黄金短期建议维持仓位，中长期仍需持续观

望。

每周一图：股票市场大幅震荡，创指收红

区间起始日 2025-08-11 2025-08-18 2025-08-25 2025-09-01 2025-09-08

区间结束日 2025-08-15 2025-08-22 2025-08-29 2025-09-05 2025-09-12

周行情特征 持续攀升 大幅上扬 双创走强 大幅震荡 震荡回暖 震荡回暖

上证指数(%) 1.70 3.49 0.84 -1.18 1.52

深证成指(%) 4.55 4.57 4.36 -0.83 2.65

创业板指(%) 8.58 5.85 7.74 2.35 2.10

科创50(%) 5.53 13.31 7.49 -5.42 5.48

北证50(%) 2.40 8.40 -1.63 2.79 -1.07

万得全A(%) 2.95 3.87 1.90 -1.37 2.12

日均成交量(亿股) 1390 1652 1842 1607 1435

日均成交额(亿元) 21007 25875 29831 26032 23264

上涨数(家) 2967 4293 1750 1944 3463

下跌数(家) 2368 1067 3631 2368 1893

市场成交情况

个股涨跌情况

本周走势股票市场
行情概述

主要指数
区间涨跌幅

数据来源：Wind，大同证券

风险提示：国际市场突发利空因素
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一、大类资产总体表现：权益市场调整后再出发

本周，A股前半周震荡，周四大幅拉升反弹，在经历了一段时间的调整后，

主线行情再度发力，助力市场冲高，深指、创指再创年内新高，权益市场表现亮

眼。市场层面看，指数在经历了近两周的震荡调整后，整体表现并未出现颓势，

量能虽有所减弱，但仍保持在 2万亿之上，市场短期情绪依然火热，短期向下空

间有限的情况下，在消化掉之前获利之后，反弹上冲或并不奇怪。而从场外因素

来看，国际视角下，美联储降息 50bp 概率小幅加大，预期提振下，为市场上行

提供了良好的助力；而国内消息面上，宏观经济数据表现时有亮点，PPI 数据回

暖，核心 CPI 持续走强，规模以上工业增加值、消费品零售额均稳中有进，基本

面的稳定表现也给了市场发展一粒“定心丸”。债市则再度应声回落，同权益市

场形成了鲜明的反差，权益市场当前吸引了市场更多的投资者和资金流，债市关

注度不断走低，或是回落的关键原因。商品市场则依然处于震荡态势，原油回落

态势趋缓，但仍是拖累商品市场上行的重要原因。

图表 1：权益市场抬升，债市回落

数据来源：Wind，大同证券

二、权益市场：核心板块关注度高，仍需着重关注

（一）核心观点：本周 A 股在前期震荡过后，重回上行趋势，周四一举冲

高，深指、创指再创阶段新高，表现强势。场内量能再度从 2 万亿边缘拉升，

带动市场情绪回暖，主线核心板块再度起势，齐力拉动市场攀升。可以看到，
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在本周前半段，通信、芯片、电池、机器人等热门板块均表现趋于平稳震荡的

时候，市场回归无主线行情，量能回落迅速，市场表现不佳，但在主线回归的

情况下，市场拉升幅度加剧。据此我们认为，本轮行情更多是由业绩驱动带来

的对科创板块一致性预期所引发的牛市行情。当多板块形成一致上行趋势时，

进而带动指数上行。而当市场短期情绪回落，进入震荡调整时，多在强势板块

内部轮动。向后看，在当前市场行情整体利好因素不断，海外降息周期正在逐

步开启，国内宏观数据稳中有进，不乏亮点，市场仍处于宽松环境，中长期基

本面尚未出现利空因素。而业绩面来看，中报科创企业表现相对超预期，而进

入下半年，三季报或可能承接中报，再度带动市场预期向上。中长期来看，市

场向上动能充足，下行有底，但更多走向结构性行情，主线核心板块或将成为

带动市场上行的主要抓手，需着重关注：

1.强者恒强，双创主线仍需重点关注。整体来看，本轮行情仍是由双创领衔，

在主线板块低迷的情况下，市场整体表现不佳，资金更多选择前期强势板块其一

抱团防御，而唯有前期热门板块形成合力，才能带动市场情绪上行，指数拉升。

同时，强势板块在业绩亮眼和叙事较强的双重支撑下，屡创新高，进而再度验证

市场逻辑，反复验证下，强者恒强，短期看，双创板块的主线行情或仍未走完，

需着重关注。具体来看，可重点关注通信、芯片、机器人、固态电池等相关板块

机会，但需注意高位风险，控制仓位，切忌追高。

2.关注前期热门板块低位布局机会。强者恒强的逻辑在本轮牛市中被反复验

证，而除双创板块外，仍需关注因部分热点事件所引发的前期热点板块的低位布

局机会。具体来看，可重点关注黄金、稀土等相关板块。

因此，我们综合认为，站在当下，市场仍处于强者恒强逻辑，流动性持续

处于高位的情况下，情绪面对于强势板块的反应更大，更敏感，更需要把握好

强势板块的机会。但需注意，切忌过度追逐热点。

（二）配置建议：建议哑铃型策略，一方面，进攻端或可继续持有双创板

块中相对强势的概念，如芯片、机器人等，但需注意控制仓位；另一方面，防

守端或可逢低布局有色金属、黄金等前期较热，但已经历阶段性调整的板块。
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图表 2：本周主要指数多数收红 图表 3：本周各类规模指数均表现较好

数据来源：Wind，大同证券 数据来源：Wind，大同证券

图表 4：本周各类风格指数均收红 图表 5：本周国际指数均表现良好

数据来源：Wind，大同证券 数据来源：Wind，大同证券

图表 6：本周电子领涨板块

数据来源：Wind，大同证券
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图表 7：本周电子、电力设备板块流入资金提升

数据来源：Wind，大同证券

图表 8：主力资金净流出额度大幅回落 图表 9：日均 A股成交额缩窄

数据来源：Wind，大同证券（以上市日为统计标准） 数据来源：Wind，大同证券

图表 10：融资净买入拉升 图表 11：两融余额持续拉升

数据来源：Wind，大同证券 数据来源：Wind，大同证券
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三、债券市场跟踪：债市短期或仍难有表现

（一）核心观点：股债跷跷板行情仍在持续

本周债券市场在上周短暂平稳后，再度回落，资金量能大幅涌入权益市场后，

债市短期利好不足，吸引力较差，或难有表现。

（二）债市配置建议：整体看，债市当前向下空间或相对较小，在权益市场

整体波动加大的情况下，或可逢低布局更为灵活的短债市场以对冲风险。

图表 12：债市收益率持续回落 图表 13：中美利差（10年）持续回落

数据来源：Wind，大同证券 数据来源：Wind，大同证券

图表 14：国债长短期限利差走阔 图表 15：国开债期限利差本周走阔

数据来源：Wind，大同证券 数据来源：Wind，大同证券

四、商品市场跟踪：商品市场维持震荡

（一）核心观点：黄金依然“一枝独秀”

本周，商品市场维持震荡趋势，纵观商品市场整体表现，依然是黄金“一枝

独秀”，在能化、农产品、金属再度陷入震荡回落之后，以黄金为主的贵金属对
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商品市场形成拉升。去美元逻辑下，黄金在短期依然具备较强的逻辑性，在各国

央行不断储备黄金的情况下，黄金的投资属性和避险特性被反复验证，后续或仍

需关注黄金上行。

（二）商品配置建议：黄金短期建议维持仓位，中长期仍需持续观望。

图表 16：商品市场维持震荡 图表 17：黄金带领贵金属拉升

数据来源：Wind，大同证券 数据来源：Wind，大同证券

五、风险提示

国际市场突发利空因素
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大同证券投资评级的类别、级别定义：

类别 级别 定义

股票评级

强烈推荐 预计未来 6～12 个月内，股价表现优于市场基准指数 20％以上

谨慎推荐 预计未来 6～12 个月内，股价表现优于市场基准指数 10％~20％

中性 预计未来6～12个月内，股价波动相对市场基准指数-10％~+10％

回避 预计未来 6～12 个月内，股价表现弱于市场基准指数 10％以上

“＋”表示市场表现好于基准，“－”表示市场表现落后基准

类别 级别 定义

行业评级

看好 预计未来 6～12 个月内，行业指数表现强于市场基准指数

中性 预计未来 6～12 个月内，行业指数表现跟随市场基准指数

看淡 预计未来 6～12 个月内，行业指数表现弱于市场基准指数

注 1：公司所处行业以交易所公告信息为准

注 2：行业指数以交易所发布的行业指数为主

注 3：基准指数为沪深 300 指数

分析师声明：

作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为注册分析师，保证报告所采
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