
 

 

 

                  

 

 

 

  

  

 

行情回顾 

图表1：1月 15日主要市场指数行情回顾 

2025/1/15 上证指数 深证成指 北证 50 科创 50 创业板指 中小综指 恒生指数 

收盘点数 3,227.12 10,060.13 1,104.86 977.66 2,037.93 10,790.79 19,286.07 

当日涨跌幅 -0.43% -1.03% -0.28% -0.42% -1.82% -0.50% 0.34% 

年初至今涨跌幅 -3.72% -3.40% 6.46% -1.14% -4.84% -2.36% -3.86% 

数据来源：Choice，国金证券研究所整理 

 

研报精选 

➢ 重点关注 

【宏观高级分析师 赵宏鹤】海外宏观专题：特朗普为何要“夺河购岛”？ 

【金工首席分析师 高智威】ChatGPT热点挖票系列：海外用户涌入，“小红书”产业链解析 

【房地产首席分析师 池天惠】2024百强房企销售专题：规模等待回稳，央国企主导市场 

【电新首席分析师 姚遥】钧达股份公司深度研究：TOPCon电池龙头，迎国内外盈利双升 

【电子首席分析师 樊志远】江海股份公司点评：国资入驻赋能成长，超级电容成长可期 

【机械首席分析师 满在朋】杭氧股份公司点评：并表杭州新世纪，加码下游应用场景 

 

  

  

 



 

 

行情回顾 

指数跟踪 

截至收盘日（2025/1/15），上证指数下跌 0.43%，深证指数下跌 1.03%，北证 50 下跌 0.28%，科创 50 下跌 0.42%，
创业板指下跌 1.82%，中小综指下跌 0.50%，恒生指数上涨 0.34%；沪深两市成交额 11888亿元。 

图表2：各指数涨跌幅表现 

  现价 当日涨跌 当日涨跌幅 成交金额（亿元） 年初至今涨跌幅 

000001.SH 上证指数 3,227.12 -13.82 -0.43% 4,662.16 -3.72% 

399001.SZ 深证成指 10,060.13 -105.04 -1.03% 7,226.13 -3.40% 

899050.BJ 北证 50 1,104.86 -3.08 -0.28% 232.03 6.46% 

000688.SH 科创 50 977.66 -4.12 -0.42% 939.00 -1.14% 

399006.SZ 创业板指 2,037.93 -37.82 -1.82% 3,290.24 -4.84% 

399101.SZ 中小综指 10,790.79 -54.75 -0.50% 2,646.15 -2.36% 

HSI.HI 恒生指数 19,286.07 66.29 0.34% 638.35 -3.86% 

资料来源：Choice，国金证券研究所整理 

 

板块表现 

分板块，1月 15日，申万 31个一级行业中，传媒（1.29%）、银行（0.81%）、社会服务（0.51%）、商贸零售（0.26%）、
纺织服饰（0.22%）涨幅居前；综合（-3.11%）、国防军工（-1.80%）、有色金属（-1.30%）、医药生物（-1.06%）、通
信（-1.06%）跌幅居前。 

图表3：申万一级行业日涨跌幅 

 

来源：Choice，国金证券研究所 

 

研报精选：重点关注 

【宏观高级分析师 赵宏鹤】海外宏观专题：特朗普为何要“夺河购岛”？ 

核心观点：特朗普的政治行为极具表演性，少数带有门罗主义色彩的地缘主张兼具严肃性，主要是作为谈判筹码以
实现其他真实目标。政治表演、内政优先、极限施压、利益交换，或将是特朗普本届任期的重要特征，可能会给各
国的形势研判和政策应对带来考验，同时加大资本市场的波动性。 

风险提示：1）特朗普政策主张不稳定；2）地缘风险加剧。 
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【金工首席分析师 高智威】ChatGPT 热点挖票系列：海外用户涌入，“小红书”产业链解析 

核心观点：小红书用户数量的上涨也可能给相关业务带来收益，包括跨境电商、数字营销等，因此小红书相关产业
链也受到了金融市场的关注。我们使用“产业链 Agent”工具梳理出“小红书”概念的相关产业链上下游，并整理出“小红
书”概念股名单。小红书”概念最终筛选得到的组合：壹网壹创、博彦科技、天下秀、天娱数科、遥望科技。 

风险提示：大语言模型输出结果具有一定随机性的风险，模型迭代升级、新功能开发可能会导致结论不同。 

 

【房地产首席分析师 池天惠】2024 百强房企销售专题：规模等待回稳，央国企主导市场 

核心观点：随着政策效果释放，预计 2025 年商品房成交量有望止跌回稳，逐步提振市场信心，扭转房价下行预期。
持续推荐稳健经营且政策敏感型标的：房开企业推荐重点布局深耕一线及核心二线城市，主打改善性产品，具备持
续拿地能力的房企，如绿城中国、招商蛇口、滨江集团等。中介推荐受益于政策利好不断落地，一二手房市场活跃
度提升，拥有核心竞争力的中介平台贝壳；物企推荐物管稳健发展、商管绝对龙头、积极分红的华润万象生活。建
议关注地方政府应收款较多的物业&建筑公司；受益于地方化债的城投公司；并购重组弹性标的；破净的央国企地产
&建筑公司。 

风险提示：宽松政策对市场提振不佳；三四线城市恢复力度弱；房企出现债务违约。 

 

【电新首席分析师 姚遥】钧达股份公司深度研究：TOPCon电池龙头，迎国内外盈利双升 

核心观点：电池片环节供需关系相对最优，头部公司盈利修复时点和幅度均有望超预期。2025 年行业 TOPCon 扩产
基本停止，HJT、xBC等新技术产能释放有限，N型高效电池产能冗余仅不到 100GW，甚至有望出现阶段性紧平衡的状
态，随着供需关系逐步改善，我们预计 2025年 182N-TOPCon电池片价格有望回升 20%至 0.36元/W；同时行业当前实
际经营情况与 TOPCon 技术快速迭代相背离导致各企业所能提供的研发资金出现分化，往后看行业 TOPCon 电池成本
曲线将会愈发陡峭，头部企业高效 TOPCon 电池片盈利水平大概率将在 2025 年内修复至 0.02-0.03 元/W 甚至更高的
水平。 

风险提示：产业链价格波动风险；技术推进不及预期；行业竞争加剧；海外贸易风险；大股东质押风险。 

 

【电子首席分析师 樊志远】江海股份公司点评：国资入驻赋能成长，超级电容成长可期 

核心观点：国资入驻落地未来公司有望依托国企背景，获得一定程度上的政府资源和政策支持。此前 3 月 12 日，亿
威投资与浙江经投签署《股份转让协议》，公司控股股东亿威投资拟向浙江经投转让所持有的 1.7 亿股股份，拟转让
股份数量占比为 20.02%。本次签署《补充协议》，权益变动后，浙江省国资委将成为公司的实际控制人。有望成为
AI 服务器超容主力供应商。 

风险提示：原材料涨价风险、下游需求不及预期风险、薄膜电容客户导入不及预期。 

 

【机械首席分析师 满在朋】杭氧股份公司点评：并表杭州新世纪，加码下游应用场景 

核心观点：公司发布公告，以公司自有资金 1.34 亿元收购杭州新世纪混合气体有限公司 51%的股权，并将其纳入公
司合并范围。收购标的为全国知名标准气体生产企业。根据法液空官网，标准气体被广泛用于仪器校准、大气检测、
尾气排放等领域。根据杭州新世纪混合气体官网，该公司致力于各类国家级标准气体、高纯和超高纯气体、工业混
合气的研制、生产及销售，是国内标准气体市场的主要供应厂商之一，有着良好的标准化基础。我们认为并购是海
外工业气体龙头拓展产品种类的通行做法，公司通过收购加码应用场景，有望通过提供完整的解决方案，提高产品
附加值，拓展下游客群。 

风险提示：宏观经济波动；原材料价格波动；项目进展不及预期。 
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