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四大因素导致市场踌躇不前，后市需重点关注两大信号 

 

 
观点： 
 

总量视角 

【A股大势研判】 

周四沪深三大指数涨跌不一，板块个股跌多涨少，市场在此踌躇不前。可能

有以下几方面原因：一是从技术层面看，沪指 3300 点上方有压力，不仅面临前期

缺口的压制，3400 点区域也构成反弹压力。在此关键点位，市场多空分歧加大，

部分资金选择落袋为安；二两市成交额还是欠缺。周四两市成交额 1.1 万亿，量

能不足限制了市场的上行空间；三是节前避险情绪升温。五一假期将至，而贸易

问题变数较多，大盘反弹了两百多点之后，来到了一个获利避险区间。节前资金

避险情绪升温，特别是杠杆资金；四是业绩验证期临近，盈利成色面临考验。4

月底是 A 股一季报披露高峰期，部分高估值板块面临业绩证伪风险，可能引发资

金避险。 

后市需重点关注以下因素。其一，关税政策的后续落地情况。特朗普虽释放

关税降低信号，但具体政策何时实施、降低幅度如何，仍存在较大不确定性。若

关税政策能进一步缓和，将为市场提供持续的利好支撑。反之，若政策出现反复，

市场信心将受到打击。考虑到特朗普在关税问题上的反复无常，暂时不可轻信他

说什么，而应该继续观察他做了什么；其二，成交量的配合很重要。只有成交量

持续放大，市场才能形成有效的突破，否则指数可能在 3300 点附近继续震荡整理，

甚至回踩下方支撑位。 

综上，当前 A 股正处于多空博弈的阶段，技术面走弱、政策博弈升级、业

绩验证压力三重因素叠加，短期内，需警惕指数在持续反弹后的回踩风险。投资

者可密切关注上述因素的变化，把握结构性投资机会。综合来看，当前市场虽然

面临诸多不确定性，但在关税缓和预期与国内政策利好的支撑下，短期波动不改

中期慢牛格局。建议投资者不要盲目追涨，在此期间，仍可采取防守叠加进攻的

平衡策略。防御方向，可关注高股息、消费等方向。而进攻还是成长主线，逢低

可继续关注机器人行业、半导体、AI 及政策受益的新质生产力方向。 
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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 

周四晨报提醒，特朗普对华关税态度出现缓和，而北京将举办“世界人形机器人运动会”、上海车展等事件推动机

器人行业、新能源车产业链大涨，给周三市场带来提振。但午后略有回落，为何没能一鼓作气上涨？可能有以下几方

面原因：一是从技术层面看，沪指 3300 点上方有压力，不仅面临前期缺口的压制，3400 点区域也构成反弹压力。在此

关键点位，市场多空分歧加大。二是市场成交额还是欠缺。此外，短期能否站稳 3300 点？需重点关注以下因素。其一，

关税政策的后续落地情况。其二，成交量的配合很重要。综合来看，当前市场虽然面临诸多不确定性，短期内，沪指

在 3300 点附近的震荡整理或仍将持续，投资者可密切关注上述因素的变化，把握结构性投资机会。建议投资者不要盲

目追涨，在此期间，仍可采取防守叠加进攻的平衡策略。 

周四早盘，沪深三大指数集体低开后略有回升，之后，集体调整，北证 50 跌近 3%。盘面上看，PEEK 材料概念活

跃，电力股集体走强，宠物经济概念强势，数据经济等概念股调整。午后，三大指数弱势震荡。临近尾盘，沪深三大

指数涨跌不一，沪指勉强翻红，而深成指以及创业板指走低。 

全天看，行业方面，电力、美容护理、银行、保险等板块涨幅居前，软件开发、互联网服务、通信服务、计算机

设备等板块跌幅居前；概念股方面，PEEK 材料、宠物经济、长寿药、维生素等概念股涨幅居前，华为欧拉、东数西算、

数据确权等概念股跌幅居前。 

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 11090 亿元，截止收盘，上证指数报 3297.29

点，上涨 0.93 点，涨幅 0.03%，总成交额 4347.06 亿；深证成指报 9878.32 点，下跌 57.48 点，跌幅 0.58%，总成交

额 6743.13 亿；创业板指报 1935.86 点，下跌 13.30 点，跌幅 0.68%，总成交额 3058.59 亿；科创 50指报 1003.32 点，

下跌 9.33 点，跌幅 0.92%，总成交额 200.51 亿。 

二、周四盘面点评 

一是宠物经济概念股大涨。消息面上，近期宠物食品赛道股大涨。最新披露的年报数据显示，宠物食品概念股中

的部分公司 2024 年净利润增速大幅增长。投资者正将目光从传统消费投向新消费领域，宠物板块正是其中之一。从市

场表现来看，虽然传统消费龙头股价表现也相对平淡，但潮玩、黄金珠宝、化妆品、个人护理等新消费赛道中均出现

股价表现亮眼的个股，整个消费板块呈现出弱贝塔强阿尔法的特质。大量新型消费公司存在明显的阿尔法，需要努力

寻找能够满足消费者全新需求的企业。 

二是电力及银行等高股息股上涨。周四电力、银行等高股息率板块个股上涨。2025 年 1月 7 日，我们认为，高股

息个股仍有逢低配置的价值，理由如下：一是在低利率环境下，收益稳定可观；二是高股息个股通常来自于成熟、稳

定且盈利能力较强的企业，相对更能抵御市场风险；三是政策支持引导上市公司分红。不过，当越来越多的资金涌向

高股息资产之后，存在一定程度的拥挤现象。投资者若盲目跟风买入这些个股，可能需要承担较大估值波动的风险（市

场走势如我们预期，今年一季度高股息率板块出现震荡）。展望 2025 年二季度，我们维持上述年度策略报告中的观点

不变。提醒一下，在挑选高股息个股时，尽量不要追高，择机低吸为主，排除低供给壁垒的行业、处于产业下行周期

的资产，重点选择必需品属性、壁垒及护城河的资产。政府债务高企之下，预计国有垄断的基础类行业将受到青睐—

—电力、水务、燃气、公路及上游资源品等领域，以分红规模和持续性相对占优的央国企为主。 

三、后市大势研判 

周四沪深三大指数涨跌不一，板块个股跌多涨少，市场在此踌躇不前。可能有以下几方面原因：一是从技术层面

看，沪指 3300 点上方有压力，不仅面临前期缺口的压制，3400 点区域也构成反弹压力。在此关键点位，市场多空分

歧加大，部分资金选择落袋为安；二两市成交额还是欠缺。周四两市成交额 1.1 万亿，量能不足限制了市场的上行空
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间；三是节前避险情绪升温。五一假期将至，而贸易问题变数较多，大盘反弹了两百多点之后，来到了一个获利避险

区间。节前资金避险情绪升温，特别是杠杆资金；四是业绩验证期临近，盈利成色面临考验。4 月底是 A 股一季报披

露高峰期，部分高估值板块面临业绩证伪风险，可能引发资金避险。 

后市需重点关注以下因素。其一，关税政策的后续落地情况。特朗普虽释放关税降低信号，但具体政策何时实施、

降低幅度如何，仍存在较大不确定性。若关税政策能进一步缓和，将为市场提供持续的利好支撑。反之，若政策出现

反复，市场信心将受到打击。考虑到特朗普在关税问题上的反复无常，暂时不可轻信他说什么，而应该继续观察他做

了什么；其二，成交量的配合很重要。只有成交量持续放大，市场才能形成有效的突破，否则指数可能在 3300 点附近

继续震荡整理，甚至回踩下方支撑位。 

综上，当前 A 股正处于多空博弈的阶段，技术面走弱、政策博弈升级、业绩验证压力三重因素叠加，短期内，需

警惕指数在持续反弹后的回踩风险。投资者可密切关注上述因素的变化，把握结构性投资机会。综合来看，当前市场

虽然面临诸多不确定性，但在关税缓和预期与国内政策利好的支撑下，短期波动不改中期慢牛格局。建议投资者不要

盲目追涨，在此期间，仍可采取防守叠加进攻的平衡策略。防御方向，可关注高股息、消费等方向。而进攻还是成长

主线，逢低可继续关注机器人行业、半导体、AI 及政策受益的新质生产力方向。 

【晨早参考短信】 

 

周四沪深三大指数涨跌不一，板块个股跌多涨少，市场在此踌躇不前。可能有以下几方面原因：一是从技术层面

看，沪指 3300 点上方有压力，市场多空分歧加大，部分资金选择落袋为安；二两市成交额还是欠缺。周四两市成交额

1.1 万亿，量能不足限制了市场的上行空间；三是节前避险情绪升温。五一假期将至，而贸易问题变数较多，大盘反弹

了两百多点之后，来到了一个获利避险区间。节前资金避险情绪升温，特别是杠杆资金；四是业绩验证期临近，盈利

成色面临考验。4 月底是 A股一季报披露高峰期，部分高估值板块面临业绩证伪风险，可能引发资金避险。后市需重点

关注以下因素。其一，关税政策的后续落地情况。考虑到特朗普在关税问题上的反复无常，暂时不可轻信他说什么，

而应该继续观察他做了什么；其二，成交量的配合很重要。综上，当前 A 股正处于多空博弈的阶段，技术面走弱、政

策博弈升级、业绩验证压力三重因素叠加，短期内，需警惕指数在持续反弹后的回踩风险。投资者可密切关注上述因

素的变化，把握结构性投资机会。综合来看，当前市场虽然面临诸多不确定性，但在关税缓和预期与国内政策利好的

支撑下，短期波动不改中期慢牛格局。建议投资者不要盲目追涨，在此期间，仍可采取防守叠加进攻的平衡策略。仅

供参考。 
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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。 
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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
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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： 
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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 
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