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冲高回落震荡加剧 家电消费集体走强

周四沪深股指冲高受阻宽幅震荡，股指前市开盘快速上冲即受制于多空分界

岭的反压逐级震荡回落，午后股指基本在前一天收盘指数上下波动，盘中大消费

概念集体走强表现活跃，但前期领涨的芯片股出现整体退潮，多空双方你争我夺

互不相让。板块热点延续分化，其中白色家电、商业百货和有色煤炭资源板块表

现略显活跃涨幅居前，机器人、半导体和航天军工板块整体出现调整，个股涨多

跌少。最终沪深两市收盘均微幅上涨，全天两市成交量 1.27万亿略有增加。

商务部等 4部门办公厅发布关于做好 2025年家电以旧换新工作的通知，对

个人消费者购买 2级及以上能效或水效标准的冰箱、洗衣机、电视、空调、电脑、

热水器、家用灶具、吸油烟机、净水器、洗碗机、电饭煲、微波炉 12类家电产

品给予补贴。补贴标准为上述产品最终销售价格的 15%，对其中购买 1级及以

上能效或水效标准的产品，额外再给予产品最终销售价格 5%的补贴。每位消费

者每类产品可补贴 1件(空调产品最高补贴 3件)，每件补贴不超过 2000元。受

消息影响当日白色家电和商业百货集体上涨表现强势，但由于前期领涨热点的整

体回落，市场缺乏持续性的热点板块，投资者的追随意愿较为有限，市场的短期

做多动能略显不足，股指全天基本呈现出宽幅震荡整理走势。近阶段政策面暖风

频吹，央行、证监会连续发声并出台相关政策措施，央行通过创设新的货币政策

工具支持稳定股票市场，保障市场健康发展，切实维护投资者利益，坚定落实国

常会和政治局会议部署要求，着力稳市场、稳信心，发改委等多部门亦推出一揽

子政策释放积极信号，同时在货币政策的基础上又推出了积极的财政政策予以支

持，引发外围资金不断涌入市场，在一定程度上扭转了过去市场增量资金不足的

窘境，投资者信心得到了有效提振。我们明确指出为活跃资本市场提振投资者信
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心，管理层接二连三不断推出相关政策举措，有力地向市场传递出管理层活跃资

本市场的积极信号，在不断释放提振经济和维护稳定市场的背景下，市场的阶段

性低点已基本确立，股指在经历了一段时间的震荡反复考验后已开始步入了一轮

新的转势行情。俄乌双方战争偏向长期化，半岛和南海地缘政治局势持续对峙，

韩国总统面临弹劾政局动荡，叙利亚巴沙尔政府被推翻，但以色列与哈马斯就加

沙地带停火达成协议中东紧张局势有所缓和，全球大选年极右翼势力抬头，欧盟

两大经济体德国和法国政府先后陷入了内政困局的动荡期，欧美不断采取贸易保

护主义政策，市场的不确定性因素增加并对资本市场产生了很大的影响。美国把

中国作为主要竞争目标肆意打压诽谤，并联合其盟国把经贸科技问题政治化意识

化不断制造单边制裁，中美双方矛盾摩擦升级日益扩大；欧美一系列限制政策严

重扰乱了全球产业链和供应链的稳定，全球去美元化浪潮日益兴起，经济形势趋

于严峻复杂。

美联储 9月正式开启宽松周期，特朗普当选在即未来美国政策或将面临新

一轮的改革动荡期，全球都在静观其正式上任后的政策动向，资本市场整体表现

亦相对谨慎，欧州针对美国或进一步提高关税政策产生较大顾虑，市场对未来经

济滞涨和衰退的担忧预期回升，全球经济仍面临较大的下行压力，美国年初降息

与否悬而未决，美元表现强劲非美货币出现新一轮贬值，国际原油价格跌宕起伏

并延伸到大宗原材料价格。注册制背景下壳资源价值下降，产业资本减持离场的

意愿不减，近期管理层努力提振资本市场积极鼓励并引导中长期资金入市，有效

改善了南向资金不断流出 A股市场的局面，场外增量资金增加并逐步进入市场，

市场供求矛盾出现了较为明显的改善，国内市场资金面逐渐转暖，日成交量相比

过去一段时间出现了较为明显的增加。

从技术面分析，国庆节前股指在政策面推动下场外资金跑步入场呈现触底报

复性上涨走势，股指连续疯狂大涨突破多重压力，成交量也同步放大到万亿水平

之上并迭创市场天量水平，投资者信心得到有效提振，股指重心逐渐上移开始步

入技术性牛市。新年伊始股指跌破前期的整理平台区间出现了破位下行走势，市
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场热点散乱切换频繁缺乏持续性，股指跌破中短期均线，市场短期情绪持续下降。

本周上半周股指先抑后扬，三大股指在创下近期新低后出现强劲反弹并收复了短

期均线，市场的短期情绪有所回升，周四股指冲高回落宽幅震荡，成交量略有增

加，显示出市场还是缺乏持续做多的动能；目前股指重新回到前期的平台整理区

域附近，虽然年初的破位趋势得到一定程度的修复，但上档多空分界岭仍对股指

形成了较大的反压作用，未来市场能否延续反弹关键还是要看人气指数和新的领

涨板块的表现，投资者可加以密切关注。预期短期股指延续宽幅震荡，密切关注

成交量和人气指数的动向，把握市场节奏控仓精选个股波段操作。

风险提示：

国际：美国步入降息周期，引发全球资本市场震荡，俄乌、中东、半岛等地

缘政治危机升级；国内：经济政策力度不及预期，地方隐形债务化解、房地产恢

复都需要时间。

资料来源：聚源数据，爱建证券研究所
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