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经历持续大涨后，提防高位股分化 

 

 
观点： 
 

总量视角 

【A股大势研判】 

周四沪深三大指数开盘后窄幅震荡，之后，在传媒板块的集体拉升下再度走

高。午后，指数回升中翻红。但尾盘，港股高位回落，A 股也被拖累翻绿，多只

高位个股迎来下跌。春节前后港股市场持续上涨，恒生科技指数自 1月 13日以来

累计涨幅接近 30%左右，而恒生指数累计上涨约 18%左右。尽管 A股并未完全同步

上涨，但也表现不错，沪指反弹约 6%，深成指反弹约 8%，创业板涨幅 10%左右。 

港股市场此轮的先行示范效应较为明显。周四恒生指数冲高回落，K线收“流

星线”形态，要谨防上方抛压导致的阶段性回落。另外，A 股部分科技成长类标的

缺乏基本面支撑。在经历持续大涨后，需警惕板块内部的分化以及指数阶段性的

反复波动。 

综合看，市场持续反弹后，上行动力有所减弱，不排除短期再现震荡，甚至

回踩的可能。不过，前国内基本面整体修复下，短期震荡休整不改中期向好格局。

操作上，提醒投资者适度注意一下节奏。 
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研报内容 
 

总量研究 

【A股大势研判】 

一、周四市场综述 

周四晨早短信提醒，后市预计指数或仍有反复，但整体趋势向好，我们维持沪深三大指数震荡“慢牛”上行格局

的观点不变。操作上，逢低做多依旧是占优策略。早在 2025 年 1月 7日，我们发布的年度策略报告中，把泛 TMT 板块

排在行业配置的首位，当时认为，数字化时代，泛 TMT（文化传媒、计算机、电子、通信等）具有投资潜力，优选有业

绩支撑的标的逢低介入。另外，把泛 AI 主题排在了主题投资机会的第一位。从近期市场的表现看，验证了我们的预判。 

市场走势如我们预期，周四早盘，沪深三大指数集体低开，随后弱势震荡。盘面上看，影视概念股反复活跃，地

产股活跃，人形机器人概念股陷入回调。午后，指数冲高回落，三大股指集体下行。盘面上看，白酒股等防御类板块

走强。 

全天看，行业方面，文化传媒、酿酒、房地产开发、农牧饲渔、航空机场、贵金属等板块涨幅居前，电机、半导

体、消费电子、电子元件、仪器仪表等板块跌幅居前；题材股方面，智普 AI、影视、短剧互动游戏、白酒、AI语料等

题材股涨幅居前，人行机器人、高宽带内存、AI芯片等题材股跌幅居前。 

整体上，个股涨少跌多，市场情绪一般，赚钱效应一般，两市成交额 18198 亿元，截止收盘，上证指数报 3332.48

点，下跌 13.91 点，跌幅 0.42%，总成交额 7058 亿；深证成指报 10626.62 点，下跌 82.26 点，跌幅 0.77%，总成交额

11139.94 亿；创业板指报 2176.16 点，下跌 15.60 点，跌幅 0.71%，总成交额 5189.16 亿；科创 50指报 1017.09 点，

下跌 24.05 点，跌幅 2.31%，总成交额 1448.38 亿。 

二、周四盘面点评 

一是文化传媒板块大涨。周四短剧互动游戏、文化传媒板块大涨。文化传媒行业有三个细分行业：广告传媒，游

戏娱乐和影视动漫。2023 年初我们重点推荐了文化传媒等板块，当时认为，自 2015 年那波牛市以来至 2022 年底，调

整了 7年多时间，2022 年底行业估值处于相对低位，2023 年初是长期战略布局的机会。从结果看，2023 年上半年传媒

板块以 42.75%的涨幅位居第二，市场走势验证了我的预判。2023 年四季度策略报告，我们又推荐了文化传媒板块的投

资机会，2023 年四季度大盘走弱，但传媒游戏板块是市场表现最强、最活跃的板块之一，也符合我们的预期。不过，

2023 年 12 月下旬，国家新闻出版署发布《网络游戏管理办法（草案征求意见稿）》引发市场重大关注，游戏股带领传

媒板块集体重挫，这个是不可抗力。2024 年文化传媒板块表现一般。目前看，随着海内外 AI 模型的不断研发和进步，

作为应用落地端的企业能够提前受益，传媒行业是科技进步中受益较多的下游应用行业。AI 在游戏领域应用落地、“谷

子经济”及短剧热度高涨。展望 2025 年，在新兴文娱产业趋势发展之下，叠加 AI 技术发展赋能内容生产，游戏、短剧、

互动影游、“谷子经济”等产业的发展前景较好（早在 2025 年 1 月 7 日，我们发布的年度策略报告中，把文化传媒排在

了行业配置的第一位。从近期市场的表现看，验证了我们的预判，不过，连续上涨后，提防高位股分化回落）。 

二是影视概念股表现强势。周三多只影视概念股大涨，周四继续大涨。消息面上，近期影片《哪吒之魔童闹海》

总票房表现惊艳。电影行业的需求往往由优质供给决定，哪吒 2 口碑效应引发观影热潮验证需求端的强劲。在头部影

片的强势带动下，2025 年全年电影行业持续复苏可期。不过，部分连续大涨的个股，提醒投资者适度注意节奏，提防

高位股分化回落。 

三是泛 AI 主题概念股大涨。周四智普 AI、AI 语料、Sora、ChatGPT 等人工智能概念股大涨。人工智能引领新一

轮科技革命，将催生众多“AI+”的投资机会：国产 AI算力的发展进步较快，催化产业链硬件革命；同时，算力的提升扩

展 AI的场景化应用面积，AI+应用迎来拐点。AI 产业链投资方向有望向 AI 应用方向持续扩散。从 2022 年 11 月 ChatGPT

发布到 2024 年“文生视频”大模型 Sora 开始，到 2025 年 DeepSeek 的横空出世，全球 AI产业链发展迅猛，大模型的持

续迭代与升级拉动算力增长的需求，带动以半导体为代表的 AI 制造业蓬勃发展，以硬件进步助推算力增长，在过去两
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年，AI 产业链的投资机会主要在硬件和算力方向。2024 年下半年以来，AI 应用端产品落地加速，呈现出国内和国外

共振的产业趋势。展望后市，泛 AI 主题投资后续将进入去伪存真阶段。后续从主题投资转变为有基本面逻辑的新赛道，

则需要验证业绩兑现的时间和持续性，观察 AI 应用落地是否能够对业绩产生较大贡献，精挑有业绩兑现能力的标的。 

四是酿酒行业出现反弹。周四酿酒板块出现反弹。整体来看，居民消费信心不足对酒类消费产生负面影响，但酿

酒企业业绩韧性仍存。外需受特朗普关税的影响可能面临一定不确定性，内需可能是 2025 年经济复苏的重要驱动力量，

尤其是偏消费的方向，自去年开始，消费刺激政策频频出台，另外，降低存量房利率，也是有利于释放消费潜力。可

关注老年人“银发经济”、年轻人“悦己消费”及大众“平价消费”方向，折扣零售类零售公司也可择机关注（逢低关注）。 

三、后市大势研判 

周四沪深三大指数开盘后窄幅震荡，之后，在传媒板块的集体拉升下再度走高。午后，指数回升中翻红。但尾盘，

港股高位回落，A股也被拖累翻绿，多只高位个股迎来下跌。春节前后港股市场持续上涨，恒生科技指数自 1月 13 日

以来累计涨幅接近 30%左右，而恒生指数累计上涨约 18%左右。尽管 A股并未完全同步上涨，但也表现不错，沪指反弹

约 6%，深成指反弹约 8%，创业板涨幅 10%左右。 

港股市场此轮的先行示范效应较为明显。周四恒生指数冲高回落，K 线收“流星线”形态，要谨防上方抛压导致的

阶段性回落。另外，A 股部分科技成长类标的缺乏基本面支撑。在经历持续大涨后，需警惕板块内部的分化以及指数

阶段性的反复波动。 

综合看，市场持续反弹后，上行动力有所减弱，不排除短期再现震荡，甚至回踩的可能。不过，前国内基本面整

体修复下，短期震荡休整不改中期向好格局。操作上，提醒投资者适度注意一下节奏。 

【晨早参考短信】 

 

周四沪深三大指数开盘后窄幅震荡，之后，在传媒板块的集体拉升下再度走高。午后，指数回升中翻红。但尾盘，

港股高位回落，A股也被拖累翻绿，多只高位个股迎来下跌。春节前后港股市场持续上涨，恒生科技指数自 1月 13 日

以来累计涨幅接近 30%左右，而恒生指数累计上涨约 18%左右。尽管 A股并未完全同步上涨，但也表现不错，沪指反弹

约 6%，深成指反弹约 8%，创业板涨幅 10%左右。港股市场此轮的先行示范效应较为明显。周四恒生指数冲高回落，K

线收“流星线”形态，要谨防上方抛压导致的阶段性回落。另外，A 股部分科技成长类标的缺乏基本面支撑。在经历持续

大涨后，需警惕板块内部的分化以及指数阶段性的反复波动。综合看，市场持续反弹后，上行动力有所减弱，不排除

短期再现震荡，甚至回踩的可能。不过，前国内基本面整体修复下，短期震荡休整不改中期向好格局。操作上，提醒

投资者适度注意一下节奏。仅供参考。 
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风险提示及免责条款 
 
股市有风险，投资需谨慎。本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中

的任何意见、观点或结论是否符合其特定状况。据此投资，责任自负。 
 

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。

本报告仅反映研究人员个人出具本报告当时的分析和判断，并不代表英大证券有限责任公司，或任何其附属或联营公司的立场，本公司可

能发表其他与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告。本报告可能因时间等因素的变化而变化从而导致与事实不完全一致，敬请关注

本公司就同一主题所出具的相关后续研究报告及评论文章。在法律允许的情况下，本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行

的证券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提供多种金融服务。 

本报告仅供“英大证券有限责任公司”客户、员工及经本公司许可的机构与个人阅读和参考。本公司不会因接收人收到本报告而视其为本

公司的当然客户。在任何情况下，本报告中的信息和意见均不构成对任何机构和个人的投资建议，任何形式的保证证券投资收益或者分担

证券投资损失的书面或口头承诺均为无效，本公司亦不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。本公司客户如

有任何疑问应当咨询独立财务顾问并独自进行投资判断。请客户注意甄别、慎重使用媒体上刊载的本公司的证券研究报告，在充分咨询本

公司有关证券分析师、投资顾问或其他服务人员意见后，正确使用公司的研究报告。 

本报告版权归“英大证券有限责任公司”所有，未经本公司授权或同意，任何机构、个人不得以任何形式将本报告全部或部分刊载、转载、

转发，或向其他人分发。如因此产生问题，由转发者承担相应责任。本公司保留相关责任追究的权利。 
 

分析师声明： 
 
本报告署名分析师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证券分析师，具备专业胜任能力，保证以专业严谨的研究方

法和分析逻辑，采用合法合规的数据信息，审慎提出研究结论，独立、客观地出具本报告。本报告中准确反映了署名分析师的个人研究观

点和结论，不受任何第三方的授意或影响，其薪酬的任何组成部分无论是在过去、现在及将来，均与其在本报告中所表述的具体建议或观

点无任何直接或间接的关系。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。 
 

资质声明： 
 
根据中国证监会下发的《关于核准英大证券有限责任公司资产管理和证券投资咨询业务资格的批复》（证监许可[2009]1189 号），英大证券

有限责任公司具有证券投资咨询业务资格。我们欢迎社会监督并提醒广大投资者，参与证券相关活动应当审慎选择具有相当资质的证券经

营机构，注意防范非法证券活动。 
 

行业评级 
 
强于大市 行业基本面向好，预计未来 6个月内，行业指数将跑赢沪深 300 指数 

同步大市 行业基本面稳定，预计未来 6个月内，行业指数将跟随沪深 300 指数 

弱于大市 行业基本面向淡，预计未来 6个月内，行业指数将跑输沪深 300 指数 
 

公司评级 
 
买入 预计未来 6个月内，股价涨幅为 15%以上 

增持 预计未来 6个月内，股价涨幅为 5-15%之间 

中性 预计未来 6个月内，股价变动幅度介于±5%之间 

回避 预计未来 6个月内，股价跌幅为 5%以上 
  


