
 

 

 

                  

 

 

 

  

  

 

行情回顾 

图表1：1月 13日主要市场指数行情回顾 

2025/1/13 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 3,160.76 9,796.18 1,000.22 952.19 1,982.46 10,437.05 18,874.14 

当日涨跌幅 -0.25% 0.00% -2.35% 0.17% 0.36% -0.21% -1.00% 

年初至今涨跌幅 -5.70% -5.94% -3.62% -3.72% -7.43% -5.56% -5.91% 

数据来源：Choice，国金证券研究所整理 

 

研报精选 

➢ 重点关注 

【策略首席分析师 张弛】A股投资策略周报：年报业绩预告来临，关注“预喜”+“高增”机会 

【电新首席分析师 姚遥】光伏玻璃行业专题：价格拐点可期、上涨弹性大，底部布局正当时 

【基础化工首席分析师 陈屹】美国继续制裁俄能源行业，原油供给动态平衡 

【公用事业分析师 张君昊】“旺季不旺”再现，今冬煤价走势何去何从？ 

【数字未来实验室负责人 刘道明】气电核电双擎驱动，破解数据中心供电瓶颈 

 

➢ 行业研究 

【公用事业分析师 张君昊】11月用电：需求景气度偏弱，增速下滑 

  

  

 



 

 

行情回顾 

指数跟踪 

截至收盘日（2025/1/13），上证指数下跌 0.25%，深证指数持平，北证 50 下跌 2.35%，科创 50 上涨 0.17%，创业板
指上涨 0.36%，中小综指下跌 0.21%，恒生指数下跌 1.00%；沪深两市成交额 9664亿元。 

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 3,160.76 -7.77 -0.25% 4,117.74 -5.70% 

399001.SZ 深证成指 9,796.18 0.23 0.00% 5,546.03 -5.94% 

899050.BJ 北证 50 1,000.22 -24.04 -2.35% 99.62 -3.62% 

000688.SH 科创 50 952.19 1.59 0.17% 812.07 -3.72% 

399006.SZ 创业板指 1,982.46 7.15 0.36% 2,456.69 -7.43% 

399101.SZ 中小综指 10,437.05 -22.16 -0.21% 2,073.01 -5.56% 

HSI.HI 恒生指数 18,874.14 -190.15 -1.00% 693.64 -5.91% 

资料来源：Choice，国金证券研究所整理 

 

板块表现 

分板块，1 月 13 日，申万 31 个一级行业中，有色金属（1.81%）、美容护理（1.19%）、房地产（1.12%）、石油石化
（0.96%）、钢铁（0.88%）涨幅居前；家用电器（-2.45%）、银行（-1.16%）、纺织服饰（-0.72%）、机械设备（-
0.64%）、电子（-0.54%）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 

【策略首席分析师 张弛】A股投资策略周报：年报业绩预告来临，关注“预喜”+“高增”机会 

核心观点：年报业绩预告来临，关注“预增+扭亏+高增”的组合方向。期待“春季躁动”，偏向中小盘科技成长。反
弹背后是信用预期修复及估值扩张，行业及个股选择可重视：“分母端弹性”，看好中盘+超跌+低估值+回购+并购预
期，且分子端掣肘较弱（ROE修复或现金流改善）的“成长>消费”，（一）首选成长：1、TMT，尤其电子、计算机；2、
机器人、工业母机等高端制造;3、军工。（二）次选消费：1、社服；2、母婴；3、谷子经济。结构上，重视“科技
牛”，包括科技相关设备需要尤其重视，①财政政策投资方向之一；②主题催化较多；③朱格拉周期受益品种。 
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风险提示：美国经济“硬着陆”加速确认，超出市场预期；国内出口放缓超预期；历史经验具有局限性。 

 

【电新首席分析师 姚遥】光伏玻璃行业专题：价格拐点可期、上涨弹性大，底部布局正当时 

核心观点：光伏玻璃短期供给有望维持低位甚至进一步下降，节后价格拐点可期；后续供给增幅有限且可控，激进
复产假设下 2025年行业平均日熔量同比增速仅 3%，阶段性价格弹性大。玻璃为光伏产业链格局最优环节之一，龙头
盈利优势稳定，双寡头份额有望回升，重点推荐：信义光能、福莱特玻璃（H）、福莱特（A），建议关注：金晶科技。 

风险提示：下游装机需求低于预期、行业供给释放过快风险、产能政策放松风险、原材料价格波动风险。 

 

【基础化工首席分析师 陈屹】美国继续制裁俄能源行业，原油供给动态平衡 

核心观点：制裁措施带来国际原油供给格局的动态转变，新一轮制裁主要涉及俄罗斯海运原油的出口。自 2022 年 4
月俄乌冲突以来，美国便对俄罗斯采取了全面制裁措施，其中包括了俄罗斯的能源行业，该轮制裁主要针对俄石油
公司的外界资金流入及原油产品的出口限制。国际原油价格边际上涨的动力增加，供给格局动态平衡所需时间或将
缩短。建议持续关注基本面向好及国际竞争力较强的石油投资标的。 

风险提示：国际政治的快速变化、地缘政治冲突加剧、原油供需格局变动。 

 

【公用事业分析师 张君昊】“旺季不旺”再现，今冬煤价走势何去何从？ 

核心观点：后市展望——预计 12 月末开始的触底小幅回调最终上行空间较小、可持续性较弱，1 月中旬煤价有望止
涨，随后 1 月中下旬低位震荡、涨跌有限，平稳度过春节假期。12 月底至 1 月初煤价迎来探底后的小幅上调，主因
供需短期略有收紧和上游挺价：一方面，随着年度生产任务逐步完成、年末生产强度开始下滑，同时进口煤价格优
势收窄、进口强度得到了一定控制；另一方面，价格大幅下滑后部分下游用户抄底，出现少量空单补货需求和投机
锁货行为，带动煤价小幅反弹。 

风险提示：煤价下行不及预期；新增装机容量不及预期；下游需求景气度不高、用电需求降低导致利用小时数不及
预期。 

 

【数字未来实验室负责人 刘道明】气电核电双擎驱动，破解数据中心供电瓶颈 

核心观点：云计算、AI 等技术发展催生数据中心用电需求，数据中心的“清洁化”和“大型化”要求更多地自备电
站，数据中心的“聚集效应”可将电力需求有效转化为装机。稳定电力是数据中心供电的基石，气电和核电的发电
稳定、选址灵活特性使其适合为其供电，气电和气电+CCUS、核电分别是数据中心供电的中期和长期解决方案。 

风险提示：算力需求不及预期的风险；数据中心单位功耗下降的风险；政策变化的风险；核电技术发展不及预期的
风险。 

 

研报精选：行业研究 

【公用事业分析师 张君昊】11月用电：需求景气度偏弱，增速下滑 

核心观点：拆分 11M24 用电数据——总量及分板块视角：1)11 月全社会用电量 7848.67 亿千瓦时，一/二/三产用电
量均稳步增长。其中，居民用电对全社会用电量新增贡献率达 12.3%、同比提升 2.0pct；第二产业用电新增贡献率
最高、达 55.9%，新增贡献率较上年同期下降 4.9pct。11 月天气转凉进入传统用电淡季，居民部门用电需求增量贡
献率环比回落，第二产业成为用电需求增长的重要支柱；在国内消费和内需稳步修复下，工业企业盈利状况改善，
推动工业制造业部门增加产出供给，带动二产用电量增长。此外，经济活动恢复常态，服务业保持稳健扩张态势是
拉动三产用电增速走高的主要原因。 

风险提示：新增装机容量不及预期；下游利用小时数不及预期；电力市场化进度不及预期；煤价维持高位影响火电
盈利等。 
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