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权益市场情绪向好 商品市场有望回暖

【20250714-20250720】

核心观点

 大类资产总览：权益市场续向好，商品市场再回暖。

本周，A股在上周走出周线三连阳后，再度走出上行态势，

实现周线四连阳。当前，市场情绪面持续走强，成交量的持

续放大促使市场短期上行力度不减，国内宏观数据的平稳向

好，更为市场上行提供了有力的支撑。而债市本周整体呈现

震荡态势，股债跷跷板影响下，权益市场近期的持续走强，

对场内资金的吸引力逐渐扩大，进而对债市形成了一定的压

制力。大宗商品整体回升，但在美国关税政策影响下，铜价

又出现了波动，美关税的反复与无常，或将在一段时间内对

大宗商品市场走势产生一定影响。

 本周 A股观点：科技板块与热点的双重共振，结构化行情仍

在持续。

本周 A股走出周线四连阳，场内交投情绪日益火热，成交额

不断走高，情绪面助推下，场内强势板块也同样走出不俗表

现，进一步带动市场走强，形成良性循环。具体来看，从海

外视角来看，美国政策仍然处于反复期，商人出身的特朗普

惯于使用“先抬价，后谈判”的套路，致使全球市场极易陷

入混乱模式。回到国内，科技板块再度成为市场宠儿，结构

性行情下，科技板块成为近期为数不多的核心主线；另外，

情绪面的走强更会带动市场更关注短期热点事件，进而形成

热点与科技共振的形式。

A股配置建议：短期来看，在市场情绪面不断走强的情况下，

双创板块受益于自身成长性、叙事性较强的缘故，机会更多，

有望得到市场青睐。而科技板块作为双创板块中最火热的板

块，仍有望成为主线板块。配置策略上，仍建议哑铃型策略，

一方面，仍适度持有科技板块与热点的双重共振，逢低可关

注周期性板块和服务型消费板块，另一方面，仍可保留红利

板块的配置。

 本周债市观点：股强债弱或依然是近期主流。

本周债券市场表现依旧不佳，权益市场的持续走强，吸引了

大量资金入市，而对债券市场短期形成了压制。叠加近期海

外市场虽然有所波动，但影响较大的黑天鹅事件并未发生，

场内投资者风险偏好有所提升，债券短期受青睐度相对较

大同证券研究中心

分析师：景剑文

执业证书编号：

S0770523090001

邮箱：jingjw@dtsbc.com.cn

地址：山西太原长治路 111号

山西世贸中心 A座 F12、F13

网址：

http://www.dtsbc.com.cn



证券研究报告｜资产配置跟踪周报
2025年 7月 14日

请仔细阅读报告最后的重要法律申明 第 2 页 共 9 页

低。

债市配置建议：整体看，债市短期或持续震荡，长短端均遭

遇压制，后续走势偏向承压。

 本周商品观点：黄金走出弱反弹，铜价、油价走出差异化。

本周，商品市场迎来回暖，持续的小幅上行下，商品市场有

望走出底部。其中，贵金属板块再度为商品市场助力，黄金

本周弱反弹，美元的持续走弱依然支撑着黄金的高位趋势。

而白银等其他贵金属的大幅上涨，则助力贵金属品类走出亮

眼的好成绩。另外，特朗普团队关于铜价的关税政策促使国

际铜价拉升，与原油供应的走高带来的油价走低形成鲜明对

比。差异化行情或仍是商品市场的主要模式。

因此，从商品视角来看，黄金等主要产品虽表现平稳，但铜、

原油等商品受供需、政策影响较大，短期波动较大，或对商

品市场的回暖进程产生一定的影响。

商品配置建议：黄金短期建议维持配置，中长期仍需持续观

望。

每周一图：股票市场再度走高

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：权益市场续向好，商品市场再回暖

本周，A股在上周走出周线三连阳后，再度走出上行态势，实现周线四连阳。

当前，市场情绪面持续走强，成交量的持续放大促使市场短期上行力度不减，国

内宏观数据的平稳向好，更为市场上行提供了有力的支撑。而债市本周整体呈现

震荡态势，股债跷跷板影响下，权益市场近期的持续走强，对场内资金的吸引力

逐渐扩大，进而对债市形成了一定的压制力。大宗商品整体回升，但在美国关税

政策影响下，铜价又出现了波动，美关税的反复与无常，或将在一段时间内对大

宗商品市场走势产生一定影响。

图表 1：权益市场持续向好，商品市场有望回暖

数据来源：Wind，大同证券

二、权益市场：科技板块与热点的双重共振，结构化行情仍在持

续

（一）核心观点：本周 A 股走出周线四连阳，场内交投情绪日益火热，成

交额不断走高，情绪面助推下，场内强势板块也同样走出不俗表现，进一步带

动市场走强，形成良性循环。具体来看，从海外视角来看，美国政策仍然处于

反复期，商人出身的特朗普惯于使用“先抬价，后谈判”的套路，致使全球市

场极易陷入混乱模式。回到国内，科技板块再度成为市场宠儿，结构性行情下，

科技板块成为近期为数不多的核心主线；另外，情绪面的走强更会带动市场更

关注短期热点事件，进而形成热点与科技共振的形式。



证券研究报告｜资产配置跟踪周报
2025年 7月 14日

请仔细阅读报告最后的重要法律申明 第 4 页 共 9 页

本周，A股再度走高，权益市场的亮眼表现不断拉升市场情绪，助力市场再

度走强：

1.双创-科技链路稳定：当前，双创板块仍是市场情绪面走强后资金的主要

流向，而科技板块又成为双创板块中的热门存在，从年初火到年中的科技板块，

在极具叙事性，且更受政策青睐的双重背景下，更易获得资金青睐，在行情相对

火热的情况下，成为场内投资者关注的重点。

2.周期性板块或搭乘基建投资东风：中报披露期的到来，促使以周期性行业

为主的红利板块再度闯进投资者的视线中，而与此同时，下半年基建工程热点的

频频发布，也为周期性板块带来了一丝曙光，或能够搭乘政策东风，走出短期行

情。

3.服务型消费板块仍然值得关注。我们仍然认为，扩内需仍是下半年政策的

重点方向，而消费依然是拉动内需的有力抓手。但在商品型消费逐渐乏力过后，

服务型消费奖日益走入政策视线，成为后续政策发力的主要目标。

因此，我们综合认为，站在当下，在国内市场表现较优，场内交投情绪火

热的情况下，短期权益市场仍有上行潜力，但仍需注意，高位突破仍需两能支

撑，主线板块能否扛起大旗，仍是后续市场走向的重中之重。

（二）配置建议：短期来看，在市场情绪面不断走强的情况下，双创板块

受益于自身成长性、叙事性较强的缘故，机会更多，有望得到市场青睐。而科

技板块作为双创板块中最火热的板块，仍有望成为主线板块。配置策略上，仍

建议哑铃型策略，一方面，仍适度持有科技板块与热点的双重共振，逢低可关

注周期性板块和服务型消费板块，另一方面，仍可保留红利板块的配置。
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图表 2：本周主要指数多数上涨 图表 3：本周大市值板块走强

数据来源：Wind，大同证券 数据来源：Wind，大同证券

图表 4：本周大盘表现较优 图表 5：本周国际市场表现走强

数据来源：Wind，大同证券 数据来源：Wind，大同证券

图表 6：本周科技成长板块表现亮眼

数据来源：Wind，大同证券



证券研究报告｜资产配置跟踪周报
2025年 7月 14日

请仔细阅读报告最后的重要法律申明 第 6 页 共 9 页

图表 7：本周科技成长板块流入资金较多

数据来源：Wind，大同证券

图表 8：主力资金净流出额度回升 图表 9：日均 A股成交额持续拉升

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：融资净买入小幅抬升 图表 11：两融余额有所拉升

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：债市短期依然偏弱

（一）核心观点：股强债弱或依然是近期主流

本周债券市场表现依旧不佳，权益市场的持续走强，吸引了大量资金入市，

而对债券市场短期形成了压制。叠加近期海外市场虽然有所波动，但影响较大的

黑天鹅事件并未发生，场内投资者风险偏好有所提升，债券短期受青睐度相对较

低。

（二）债市配置建议：整体看，债市短期或持续震荡，长短端均遭遇压制，

后续走势偏向承压。

图表 12：债市收益率回落 图表 13：中美利差（10年）本周震荡

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：商品市场出现回暖迹象



证券研究报告｜资产配置跟踪周报
2025年 7月 14日

请仔细阅读报告最后的重要法律申明 第 8 页 共 9 页

（一）核心观点：黄金走出弱反弹，铜价、油价走出差异化

本周，商品市场迎来回暖，持续的小幅上行下，商品市场有望走出底部。其

中，贵金属板块再度为商品市场助力，黄金本周弱反弹，美元的持续走弱依然支

撑着黄金的高位趋势。而白银等其他贵金属的大幅上涨，则助力贵金属品类走出

亮眼的好成绩。另外，特朗普团队关于铜价的关税政策促使国际铜价拉升，与原

油供应的走高带来的油价走低形成鲜明对比。差异化行情或仍是商品市场的主要

模式。

因此，从商品视角来看，黄金等主要产品虽表现平稳，但铜、原油等商品受

供需、政策影响较大，短期波动较大，或对商品市场的回暖进程产生一定的影响。

（二）商品配置建议：黄金短期建议维持配置，中长期仍需持续观望。

图表 16：商品市场震荡拉升 图表 17：多品类商品震荡回暖

数据来源：Wind，大同证券 数据来源：Wind，大同证券
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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
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