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【A 股市场大势研判】

大盘冲高回落，三大指数小幅下跌

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 3332.48 -0.42% -13.90

深证成指 10626.62 -0.77% -82.26

沪深 300 3905.14 -0.38% -14.72

创业板 2176.16 -0.71% -15.60

科创 50 1017.09 -2.31% -24.05

北证 50 1242.86 -1.76% -22.21

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

食品饮料 1.86% 电子 -2.71% 短剧游戏 2.98% 人形机器人 -3.30%

农林牧渔 1.83% 机械设备 -1.96% 猪肉 2.66% 科创次新股 -3.27%

传媒 1.72% 通信 -1.82% 小红书概念 2.52% AI 手机 -3.04%

美容护理 0.86% 汽车 -1.36% 智谱 AI 2.15% MCU芯片 -2.98%

建筑材料 0.58% 计算机 -1.29% 养鸡 1.85% 星闪概念 -2.87%

资料来源：东莞证券研究所，iFinD数据

后市展望：

周四，市场全天冲高回落，三大指数小幅下跌。早盘三大指数集体低开，随后大盘

呈现震荡反复走势，午盘市场冲高回落。截至收盘，三大指数全线收绿，深证成指领跌。

盘面上，白酒、猪肉等大消费股逆势走强，影视股再度大涨，DeepSeek、算力概念股冲高

回落走势分化。下跌方面，机器人概念股展开调整。总体上个股跌多涨少，食品饮料、农

林牧渔、传媒、美容护理和建筑材料等行业表现靠前；电子、机械设备、通信、汽车和计

算机等行业表现靠后。概念指数方面，短剧游戏、猪肉、小红书概念、智谱 AI 和养鸡等

板块表现靠前；人形机器人、科创次新股、AI 手机、MCU 芯片和星闪概念等板块表现靠后。

消息方面，字节豆包大模型团队提出稀疏模型架构，推理速度较 MoE 架构提升 2-6
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倍，推理成本最高可降低 83%。海外方面，美国 1月 CPI 同比增长 3%，预估为增长 2.9%，

前值为增长 2.9%；美国 1月核心 CPI 同比增长 3.3%，预估为 3.1%，前值为 3.2%。美债交

易员预计美联储今年只会降息一次，且要等到 12 月份。美联储主席表示，CPI 数据表明

抗通胀虽然取得进展，但央行仍然需要继续努力，暗示利率在可预见的将来会继续高企。

美国总统在 Truth Social 上发文表示，利率应该降低，降低利率将与即将到来的关税齐

头并进。

周四，沪指放量冲高回落，全市场超 4100 只个股下跌，盘面热点偏向防御类板块。

整体而言，虽然此前的热点板块陷入调整，但指数依旧展现出较强的承接动能，个股仍属

于涨多修正的范畴之中，后续仍可留意主线板块分歧整理过程中的低吸机会。海外方面，

美国通胀风险再起，“全球资产定价之锚”重返 4.5%上方。需要提醒的是，虽然投资者

期待的春季躁动行情可能已经展开，但市场仍处于去年 10 月份以来构建的宽幅震荡区间

中，市场可能还需要更多的政策推出和上市公司经营数据好转的支持，才能走出有效的突

破。当前市场即将进入两会政策预热期，参考目前地方两会的内容来看，2025 年全国 GDP

增长预计在 5%左右，财政方面赤字率可能突破 3%上升到 4%左右，大概有两万亿左右特别

国债发行规模来拉动内需。两会期间预计将迎来政策密集落地期，为大盘进一步上行打开

空间。建议围绕业绩高景气与产业趋势明确的科技、红利资产及低位消费核心资产展开布

局。

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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