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证券研究报告 2025 年 4 月 23 日 星期三

【A 股市场大势研判】

大盘震荡分化，三大指数涨跌不一

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 3299.76 0.25% 8.32

深证成指 9870.05 -0.36% -35.47

沪深 300 3783.95 -0.02% -0.93

创业板 1928.43 -0.82% -15.89

科创 50 1016.22 -0.31% -3.19

北证 50 1355.09 -0.64% -8.76

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

商贸零售 1.03% 传媒 -1.08% 供销社 3.93% 人形机器人 -1.59%

建筑材料 1.02% 通信 -0.97%
跨境支付

(CIPS)
3.65% 英伟达概念 -1.48%

交通运输 0.90% 计算机 -0.90% 草甘膦 3.57% 同花顺果指数 -1.38%

房地产 0.84% 机械设备 -0.80% 中韩自贸区 3.16% 算力租赁 -1.32%

医药生物 0.82% 电力设备 -0.66% 自由贸易港 3.05% 液冷服务器 -1.28%

资料来源：东莞证券研究所，iFinD数据

后市展望：

周二，市场全天震荡分化，三大指数涨跌不一。早盘三大指数集体低开后震荡分化，

沪指全天小幅走强，一度站上 3300 点，深成指、创业板指维持弱势震荡。截至收盘，三

大指数涨跌不一，仅沪指收涨。盘面上，物流、统一大市场概念股集体走强，跨境支付概

念股震荡走高，农药、化肥概念股表现活跃。下跌方面，算力概念股展开调整。总体上个

股涨跌对半，商贸零售、建筑材料、交通运输、房地产和医药生物等行业表现靠前；传媒、

通信、计算机、机械设备和电力设备等行业表现靠后。概念指数方面，供销社、跨境支付

(CIPS)、草甘膦、中韩自贸区和自由贸易港等板块表现靠前；人形机器人、英伟达概念、

同花顺果指数、算力租赁和液冷服务器等板块表现靠后。
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消息方面，央行等四部门联合印发《上海国际金融中心进一步提升跨境金融服务便利

化行动方案》。其中指出，支持上海黄金交易所等与境外交易所开展产品授权合作，扩大

人民币基准价格在国际主流市场应用。探索上海黄金交易所特定品种交割国际化，设置境

外交收库。中共中央、国务院印发《关于实施自由贸易试验区提升战略的意见》。其中提

出，支持有条件的自由贸易试验区深化智能网联汽车道路测试、示范应用，开展民用无人

驾驶航空试验基地（试验区）建设。中国光伏行业协会周二下午举行行业会议，主题依旧

为“控产”。但多位行业人士认为，尽快明确“430”“512”相关政策细节，则更为急迫。

此外，现货黄金突破 3500 美元/盎司，再创历史新高。

周二，市场全天震荡分化，三大指数涨跌不一，沪指一度站上 3300 点。沪深两市全

天成交额 1.09 万亿，较上个交易日放量 486 亿。盘面上，市场热点快速轮动，高位股受

资金追捧，个股上涨和下跌家数基本相当。海外方面，美国总统再次敦促美联储作出降息

决定，引发市场对美联储独立性的担忧，海外避险情绪持续升温，关注本周公布的欧美 4

月 PMI 初值。国内方面，一季度经济数据显示 2025 年开局良好，多项指标超预期回升，

展现出中国经济的强劲韧性。政策方面，4月政治局会议临近催化政策预期升温，市场对

消费刺激、基建投资等领域的政策加码预期增强。展望后市，关税冲击驱动的避险行情或

暂时告一段落，加之国家队护盘、类“平准基金”持续发力，权益市场或将持续保持较强

韧性。临近五一假期消费旺季，加之美国“对等关税”暂缓后仍悬而未决，建议关注消费

复苏主线、科技自主以及高股息和防御性方向机会。

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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