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四大因素导致市场回调，短期市场或进入震荡期 

 

 
观点： 
 

总量视角 

【A股大势研判】 

周三指数盘中回落已释放担忧信号，周四沪深三大指数集体下跌，主要有以

下几个方面的原因：一是美联储决议继续维持基准利率在 4.25%至 4.50%区间，

且美联储尚未就 9月利率做出任何决定；二是政策预期落空与经济数据疲软形成

双重压制，成为 3040点上行以来最大单日下跌的重要原因。7月底重要会议未释

放降准降息等强刺激信号，或打击了顺周期板块的做多信心。叠加 7月制造业 PMI

回落至 49.3%，新订单与出口订单同步收缩，挫伤市场情绪，导致资金风险偏好

下降；三是资金面呈现显著的高低切换特征，加剧了市场分化。短期获利盘与套

牢盘抛出形成抛压共振，周期股集体调整，与之相对，AI硬件及创新药等高景气

赛道延续强势，市场分化明显；四是 8月中报业绩披露进入密集期，成为扰动市

场的关键变量。部分前期涨幅较大但业绩存疑的品种面临回调压力，让市场情绪

趋于谨慎。 

市场或将进入短期的政策真空以及业绩验证的震荡期，指数短期迎来“中场

休息”，或难有趋势性机会，但结构性行情还是有的，只不过，对选股能力和节

奏把握提出更高要求。操作上，可适当控制仓位，对于手中涨幅较大的个股，可

考虑逢高减仓，锁定收益。而对于一些优质的成长股和蓝筹股，可在回调后，逢

低吸纳。 
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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，预计短期市场在去年 10 月 8 日的 3674 点前高附近面临较大压力，指数上攻该点位时必然会遭遇

多空博弈。整体看，虽阶段趋势并未破坏，但盘中的大幅震荡，已释放出担忧的信号，预计市场仍有反复。 

市场走势如我们预期，周四早盘，沪深三大指数开盘涨跌不一，随后指数走势出现分化，沪指、深成指双双调整，

创指半日微涨。盘面上看，辅助生殖概念走高，泛 AI算力概念股走强，创新药板块盘中拉升，钢铁煤炭等周期股陷入

回调。午后，市场跌幅加深。临近尾盘，三大指数跌幅均超 1%。 

全天看，行业方面，软件开发、互联网服务、化学制药等板块涨幅居前，能源金属、钢铁、煤炭、采掘、船舶制

造等板块跌幅居前；概念股方面， 液冷、辅助生殖、财税数字化、Kimi、智谱 AI 等概念股涨幅居前，低碳冶金、水

产养殖、稀缺资源等概念股跌幅居前。 

整体上，个股涨少跌多，市场情绪遇冷，赚钱应较差，两市成交额 19360 亿元，截止收盘，上证指数报 3573.21

点，下跌 42.51点，跌幅 1.18%，总成交额 8458.93亿；深证成指报 11009.77点，下跌 193.26点，跌幅 1.73%，总成

交额 10901.42亿；创业板指报 2328.31 点，下跌 39.37点，跌幅 1.66%，总成交额 5443.91 亿；科创 50指报 1047.87

点，下跌 10.70点，跌幅 1.01%，总成交额 456.84亿。 

二、周四盘面点评 

一是泛 AI 主题活跃。周四 Kimi、智谱 AI、Sora、ChatGPT 等泛 AI主题活跃。2025年 1月 7日，我们发布了年度

策略报告，把泛 AI 主题排在了主题投资的第一位，从今年一季度看，泛 AI 主题表现相当亮丽。今年政府工作报告中

定调，大力发展智能网联新能源汽车、人工智能手机和电脑、智能机器人等新一代智能终端以及智能制造装备。我们

认为，人工智能引领新一轮科技革命，将催生众多“AI+”的投资机会：国产 AI算力的发展进步较快，催化产业链硬件革

命；同时，算力的提升扩展 AI的场景化应用面积，AI+应用迎来拐点。AI产业链投资方向有望向 AI应用方向持续扩散。

从 2022 年 11月 ChatGPT发布到 2024 年“文生视频”大模型 Sora 开始，再到 2025年 DeepSeek 的横空出世，全球 AI产

业链发展迅猛，大模型的持续迭代与升级拉动算力增长的需求，带动以半导体为代表的 AI制造业蓬勃发展，以硬件进

步助推算力增长，在过去两年，AI产业链的投资机会主要在硬件和算力方向。2024年下半年以来，AI应用端产品落地

加速，呈现出国内和国外共振的产业趋势。展望 2025 年下半年，泛 AI 主题投资后续将进入去伪存真阶段。后续从主

题投资转变为有基本面逻辑的新赛道，则需要验证业绩兑现的时间和持续性，观察 AI应用落地是否能够对业绩产生较

大贡献，精挑有业绩兑现能力的标的，部分科技成长类标的缺乏基本面支撑。 

二是辅助生殖概念股上涨。周四辅助生殖概念股大涨。消息面上，据央视新闻，7月 30日，国新办举行新闻发布

会，介绍育儿补贴制度及生育支持措施有关情况。国家医疗保障局待遇保障司副司长刘娟介绍，全国 31个省（区、市）

及新疆兵团全面将辅助生殖技术纳入报销，2024 年已有超 100 万人次享受待遇，助力万千家庭圆了“生育梦”。部分省

份将分娩镇痛纳入报销，为孕产妇减负又减痛。同时，我们加快新生儿护理、“亲情陪产”等价格项目立项，促进儿科产

科优化服务，更好满足群众对生育服务的多元化需求。 

三、后市大势研判 

周三指数盘中回落已释放担忧信号，周四沪深三大指数集体下跌，主要有以下几个方面的原因：一是美联储决议

继续维持基准利率在 4.25%至 4.50%区间，且美联储尚未就 9月利率做出任何决定；二是政策预期落空与经济数据疲软

形成双重压制，成为 3040点上行以来最大单日下跌的重要原因。7月底重要会议未释放降准降息等强刺激信号，或打

击了顺周期板块的做多信心。叠加 7月制造业 PMI回落至 49.3%，新订单与出口订单同步收缩，挫伤市场情绪，导致资

金风险偏好下降；三是资金面呈现显著的高低切换特征，加剧了市场分化。短期获利盘与套牢盘抛出形成抛压共振，
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周期股集体调整，与之相对，AI硬件及创新药等高景气赛道延续强势，市场分化明显；四是 8月中报业绩披露进入密

集期，成为扰动市场的关键变量。部分前期涨幅较大但业绩存疑的品种面临回调压力，让市场情绪趋于谨慎。 

市场或将进入短期的政策真空以及业绩验证的震荡期，指数短期迎来“中场休息”，或难有趋势性机会，但结构性

行情还是有的，只不过，对选股能力和节奏把握提出更高要求。操作上，可适当控制仓位，对于手中涨幅较大的个股，

可考虑逢高减仓，锁定收益。而对于一些优质的成长股和蓝筹股，可在回调后，逢低吸纳。 

【晨早参考短信】 

 

周三指数盘中回落已释放担忧信号，周四沪深三大指数集体下跌，主要有以下几个方面的原因：一是美联储决议

继续维持基准利率在 4.25%至 4.50%区间，且美联储尚未就 9月利率做出任何决定；二是政策预期落空与经济数据疲软

形成双重压制，成为 3040点上行以来最大单日下跌的重要原因。7月底重要会议未释放降准降息等强刺激信号，或打

击了顺周期板块的做多信心。叠加 7月制造业 PMI回落至 49.3%，新订单与出口订单同步收缩，挫伤市场情绪；三是资

金面呈现显著的高低切换特征，加剧了市场分化。短期获利盘与套牢盘抛出形成抛压共振，周期股集体调整，与之相

对，AI 硬件及创新药等高景气赛道延续强势，市场分化明显；四是 8月中报业绩披露进入密集期，成为扰动市场的关

键变量。部分前期涨幅较大但业绩存疑的品种面临回调压力，让市场情绪趋于谨慎。市场或将进入短期的政策真空以

及业绩验证的震荡期，指数短期迎来“中场休息”，或难有趋势性机会，但结构性行情还是有的，只不过，对选股能力和

节奏把握提出更高要求。操作上，可适当控制仓位，对于手中涨幅较大的个股，可考虑逢高减仓，锁定收益。而对于

一些优质的成长股和蓝筹股，可在回调后，逢低吸纳。 

风险提示：股市有风险，投资需谨慎。本短信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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风险提示及免责条款 
 
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。 
 

免责声明： 
 
本报告基于本公司研究所及研究人员认为合法合规的公开资料或实地调研的资料，但对这些信息的真实性、准确性和完整性不做任何保证。

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

法和分析逻辑，采用合法合规的数据信息，审慎提出研究结论，独立、客观地出具本报告。本报告中准确反映了署名分析师的个人研究观

点和结论，不受任何第三方的授意或影响，其薪酬的任何组成部分无论是在过去、现在及将来，均与其在本报告中所表述的具体建议或观

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： 
 
根据中国证监会下发的《关于核准英大证券有限责任公司资产管理和证券投资咨询业务资格的批复》（证监许可[2009]1189 号），英大证券

有限责任公司具有证券投资咨询业务资格。我们欢迎社会监督并提醒广大投资者，参与证券相关活动应当审慎选择具有相当资质的证券经

营机构，注意防范非法证券活动。 
 

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 

同步大市 行业基本面稳定，预计未来 6个月内，行业指数将跟随沪深 300指数 

弱于大市 行业基本面向淡，预计未来 6个月内，行业指数将跑输沪深 300指数 
 

公司评级 
 
买入 预计未来 6个月内，股价涨幅为 15%以上 

增持 预计未来 6个月内，股价涨幅为 5-15%之间 

中性 预计未来 6个月内，股价变动幅度介于±5%之间 

回避 预计未来 6个月内，股价跌幅为 5%以上 
  


