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投资要点 

➢ 核心观点：创业板指数2025年7月的月线技术条件与2019年12月的月线技术条件较为相

似。两个月K线所处的位置，都是之前经历长时间大幅回落，调整较为充分。之后虽各自

有震荡盘升，但都仍处相对低位。两个月K线形成之前，都经历了短时间快速上涨的逼空

行情，逼空行情之后，都经历了长达数月的震荡整理。两个月K线当月，都面临着重要均

线及趋势线的重压力，但都已经走出前期大幅回落的下降趋势，短期趋势已经扭转向上。

5月均线金叉20月均线且齐头向上，月KDJ、MACD金叉共振状态，技术条件都有向好迹

象。2019年12月之后，指数突破当时的重要压力位震荡盘升，后市走出涨幅较大的趋势性

行情。目前指数月K线尚未突破重要压力位，但若有效突破压力的话，上行空间也较大。 

➢ 指数当下月K线与2019年12月的月K线都经历过前期长期大幅回落，回落调整较为充分。

2019年12月的月K线之前，指数经历了2015年6月的波段顶到2019年1月的波段底，长达

44个月的震荡回落，最大跌幅超过80%。长时间大幅回落，调整相当充分。当下2025年7

月的月K线，也经历了2021年7月的波段顶到2024年8月的波段底，长达31个月的长时间震

荡回落，最大跌幅超过60%。回落调整也相当充分。长时间大幅回落积累了一定的拉升动

能和拉升情绪。 

➢ 两个月K线在各自前期波段底之后，都经历了短时间快速上涨的逼空行情。2019年1月的

波段底之后，指数于2019年1月31日到3月12日，在短短24个交易日（跨2019年2月、3月

两个月）快速上涨，最大涨幅超过46%，上演逼空行情。快速上破2015年11月与2018年5

月两个高点形成的长期下降趋势线，走出下降趋势。而指数在2024年8月的波段底之后，

指数于2024年9月20日到2024年10月8日，在短短8个交易日内（跨2024年9月、10月两个

月），快速上涨67%，再度上演逼空行情，但表现更为强势。指数上破了2022年7月与2023

年1月两个高点形成的长期下降趋势线压力，走出下降趋势。逼空行情有利于点燃市场做

多热情，快速扭转下降趋势。在这两段逼空行情中，量能都出现了前期不曾出现过的历史

高量堆，市场热情被充分调动。 

➢ 两段逼空行情之后，都经历了跨多个月的震荡整理。2019年3月12日，指数结束逼空行情，

进入长时间的震荡整理，到2019年12月，指数震荡历时8个月，震幅超22%。同样，指数

在2024年10月8日结束逼空行情后，直到当下2025年7月，指数也进行了长达9个月的震荡

整理，但震荡更强烈，震幅高达37%。长时间的震荡，可以令市场完成充分换手，松动前

期长时间大幅回落形成的套牢筹码，对于后市指数上行降低阻力。 

➢ 当下月K线与2019年12月的月K线都面临相似的强压力。2019年12月的月K线，经历过前

期大幅回落、逼空上涨、长时间震荡整理等多种行情演变，仍有较强的压力需要突破。2015

年8月、2016年2月形成的前期低点与2018年5月、2019年4月形成的前期高点，基本上处

于相同的价位，形成较强的趋势线压力位。在此附近同时有60月均线压力位横亘，均是

2019年12月的月K线面对的阻力。当前2025年7月的月K线，同样面临着强压力突破战役。

2022年4月与10月形成的前期低点与2024年10月冲高回落大阴线实底形成的低点基本在

相同价位，同样构成较强的趋势线压力。其上方同样有60月均线压力横亘，构成重要均线

压力，是当下2025年7月K线正在面对的重要压力位。 

➢ 当下月K线与2019年12月月K线短线的技术条件都已有向好之处。2019年12月的月K线当

时，5月均线金叉20月均线，两条均线齐头向上。方向向上的均线会对指数起到向上的推
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动作用。月线KDJ、MACD呈金叉共振，月线指标向好。月量能同时上破5月、10月、40月

均量线，交投活跃。而当下2025年7月的月K线，5月均线也运行在20月均线之上，均呈方

向向上，短期月均线向好。月KDJ、MACD也呈金叉共振状态，月线指标也向好。本月尚

未结束，月量能尚不完整。两根月K线都经历了前期长时间大幅回落、逼空上行走出下降

趋势、充分震荡整理蓄势充分这样的历程，月K线当月时，月均线及指标都已有向好迹象，

技术上都积聚了上行动能。 

➢ 2019年12月的月K线之后，指数一举上破重重压力并震荡盘升，波段涨幅超100%。2019

年12月之后，指数上破了趋势线压力、60月均线压力，震荡盘升，历时约一年半的时间，

到2021年7月的波段顶，指数最大涨幅超过100%。当下2025年7月的月K线尚未上破当前

的趋势线压力位，也尚未上破60月均线压力位，仍处较强压力位下，仍需多空进一步争夺，

需做多力量的进一步努力。但若指数有效上破了趋势线及60月均线压力位，相对于2021年

7月的前期高点，指数仍有较大的上行空间。 

➢ 历史虽或有相似之处，但历史不会完全重演。当前创业板的月K线与2019年12月的月K线

技术条件虽较为相似，但当下创业板行情能否复制2019年12月之后大幅上行的行情发展，

行情最终如何演绎，仍需结合基本面、外盘影响等多角度信息综合考量。 

➢ 风险提示：技术分析是对已有的行情进行统计、归纳、分析，是从当前市场量、价、线、

形、位多个角度进行多空力量对比，是对稳定条件下，多空双方市场情绪、成本分布进行

的判断评估，是对之前的行情运行规律进行的总结、应用。当市场突发较大的军事、政治、

经济、自然灾害及其他较大利空时，多空双方猝不及防，市场准备不足，操作情绪易失控，

技术分析可能失效。在行情分析中可以参考技术指标，但应用时仍需谨慎。 
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图1  创业板月 K 线图 

 

 

资料来源：同花顺，东海证券研究所，截止于 2025 年 7 月 10 日 

 

 

 

 

 
 

圈中 2019 年 12 月突破压

力上涨前的蓄势阶段 

圈中指数当下月 K 线的蓄势阶

段与 2019 年 12 月较为相似 

当下月 K 线仍然面临趋势线

与 60 月均线压力的突破战役 
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一、评级说明 

 评级 说明 

市场指数评级 

看多 未来 6 个月内沪深 300 指数上升幅度达到或超过 20% 

看平 未来 6 个月内沪深 300 指数波动幅度在-20%—20%之间 

看空 未来 6 个月内沪深 300 指数下跌幅度达到或超过 20% 

行业指数评级 

超配 未来 6 个月内行业指数相对强于沪深 300 指数达到或超过 10% 

标配 未来 6 个月内行业指数相对沪深 300 指数在-10%—10%之间 

低配 未来 6 个月内行业指数相对弱于沪深 300 指数达到或超过 10% 

公司股票评级 

买入 未来 6 个月内股价相对强于沪深 300 指数达到或超过 15% 

增持 未来 6 个月内股价相对强于沪深 300 指数在 5%—15%之间 

中性 未来 6 个月内股价相对沪深 300 指数在-5%—5%之间 

减持 未来 6 个月内股价相对弱于沪深 300 指数 5%—15%之间 

卖出 未来 6 个月内股价相对弱于沪深 300 指数达到或超过 15% 

二、分析师声明： 
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署名分析师本人及直系亲属与本报告中涉及的内容不存在任何利益关系。 

三、免责声明： 

本报告基于本公司研究所及研究人员认为合法合规的公开资料或实地调研的资料，但对这些信息的真实性、准确性和完整性不做任何保证。本报告仅
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四、资质声明： 
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