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A 股市场内部分化，缺乏引领方向的核心主线，后市密切关注成交量变

化 

 

 
观点： 
 

总量视角 

【A股大势研判】 

周二晨报提醒，结合历史牛市行情中调整周期的规律，短期仍可能出现震荡

反复。市场走势如我们预期，周二沪深三大指数震荡休整。创业板指数持续两天

呈现温和调整，两市成交额缩至 2.1 万亿出头，资金观望氛围渐浓，市场正从前

期的活跃状态逐步过渡到冷静阶段。 

具体看，市场内部的结构性分化较为明显。半导体、光通信模块板块进入调

整期，与之形成对比的是固态电池概念板块，凭借技术突破预期和广阔的产业前

景，呈现出相对强势的态势。但这种强势未能有效辐射至整个新能源赛道，未能

形成足够的板块带动力，市场暂时缺乏能够凝聚人气、引领方向的核心主线。短

期不确定性增加的背景下，部分资金开始转向防御性配置，近期黄金相关个股呈

现温和上涨，这一方面与国际金价走势相呼应，另一方面也反映出资金在寻找安

全边际，希望通过传统避险资产降低市场波动带来的影响。 

成交量的变化是观察市场情绪的重要窗口。A 股市场短期向上或向下的概率

相对均衡，操作难度有所提升，此时成交量的变化将成为重要指引。若下半周成

交额能有效回升至 2.5 万亿以上，意味着增量资金开始认可当前估值，市场有望

重新获得上涨动力；若成交量持续低迷，维持在 2万亿左右或更低水平，市场可

能延续震荡调整，缓慢寻找更稳固的支撑位置。 

操作上，采取不同的策略，踏准板块轮动节奏。一是对于基本面良好、行业

前景明确的优质公司，短期调整反而是逢低布局的机会。二是适当减少前期涨幅

过大、估值过高的板块配置；三是增加低估值、高股息资产的比重。最后，控制

仓位水平，保留机动资金，以便能够灵活应对。 
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研报内容 
 

总量研究 

【A股大势研判】 

一、周二市场综述 

周二晨报提醒，尽管当前市场情绪有所提振，指数存在继续反弹的可能，但需要注意的是，此次调整是牛市启动

以来的首次显著调整，结合历史牛市行情中调整周期的规律，短期仍可能出现震荡反复。 

市场走势如我们预期，周二早盘，沪深三大指数集体低开，开盘指数出现分化，沪指震荡上行翻红，创业板指数

表现依旧偏弱。盘面上看，黄金概念股强势，银行板块走高，房地产板块活跃，医疗服务板块走弱，消费电子板块走

弱。午后，三大指数震荡回落。临近尾盘，跌幅收窄。 

全天看，行业方面，贵金属、珠宝首饰、房地产、电池、银行等板块涨幅居前，半导体、医疗服务、消费电子、

电子化学品、光伏设备等板块跌幅居前；概念股方面，黄金、租售同权、赛马、退税商店等概念股涨幅居前，蓝宝石、

重组蛋白、AIPC 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 21185 亿元，截止收盘，上证指数报 3807.29

点，下跌 19.55 点，跌幅 0.51 %，总成交额 9177.95 亿；深证成指报 12510.60 点，下跌 156.24 点，跌幅 1.23%，总

成交额 12007.28 亿；创业板指报 2867.97 点，下跌 65.28 点，跌幅 2.23%，总成交额 5723.37 亿；科创 50指报 1245.53

点，下跌 30.34 点，跌幅 2.38%，总成交额 689.63 亿。 

二、周二盘面点评 

一是贵金属板块上涨。周二贵金属板块上涨。消息面上，近期鲍威尔鸽派转向，9 月降息预期升温。受此利好刺

激，外盘黄金期货上涨。过去一年贵金属价格显著上涨，可能有以下五大因素：一是美联储降息周期开启，货币政策

转向支撑金价；二是地缘政治摩擦持续发酵，避险需求增加；三是全球央行大规模购金，战略储备需求强劲；四是美

元走弱与通胀压力，双重利好黄金。2025 年以来美元指数走弱，美国关税政策不确定性、美债风险等因素的影响及关

税对通胀的滞后影响加大了市场对实际购买力下降的担忧，推动投资者将黄金作为抗通胀工具；五是市场情绪与资金

流向变化，投资需求增加。中国国债收益率下降促使资金转向黄金、国际地缘动荡引发跨境避险配置。此外，科技用

金（如 AI 芯片、电子产品）需求增长，进一步扩大黄金消费场景。上述的五大因素在未来仍然起到作用，不过，黄

金价格上涨已经做出了定价。黄金后市将在 “降息预期 + 地缘摩擦 + 央行购金” 的多重驱动下维持高位震荡，甚至不

排除继续冲高的可能。不过，经过过去一年上涨后，不建议追涨，看多不做多。 

二是房地产板块大涨。周二房地产板块大涨。消息面上，近期，北京，上海，深圳等一线城市接连发布楼市新政，

多维度惠及购房者，市场改善性需求释放空间持续加大。另外，今年上半年，多家房企的债务重组取得重大进展。行

业纾困从“个案突破”迈向“模式复制”的关键一步，有助于推动整个房地产行业实现风险出清、良性循环。政策呵

护地产止跌回稳的意愿较强，预计 2025 年房地产风险有望边际缓释，政策持续释放以及供需有望改善之下，将给行业

以及板块带来短期的提振，后市需要关注基本面回升的力度。经过近几年出清后，行业“剩者为王”的现状将持续深化，

优秀企业仍有配置价值，建议把握房地产板块以及相关链条的底部反弹机会。不过，考虑到中长期人口周期需求导致

整个行业逻辑的生变，“昨日辉煌”或难再现，具体可重点关注一些土地储备优势的国企房企以及重回稳健发展的优质

民企龙头公司（逢低关注）。 

三、后市大势研判 

周二晨报提醒，结合历史牛市行情中调整周期的规律，短期仍可能出现震荡反复。市场走势如我们预期，周二沪

深三大指数震荡休整。创业板指数持续两天呈现温和调整，两市成交额缩至 2.1 万亿出头，资金观望氛围渐浓，市场

正从前期的活跃状态逐步过渡到冷静阶段。 

具体看，市场内部的结构性分化较为明显。半导体、光通信模块板块进入调整期，与之形成对比的是固态电池概
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念板块，凭借技术突破预期和广阔的产业前景，呈现出相对强势的态势。但这种强势未能有效辐射至整个新能源赛道，

未能形成足够的板块带动力，市场暂时缺乏能够凝聚人气、引领方向的核心主线。短期不确定性增加的背景下，部分

资金开始转向防御性配置，近期黄金相关个股呈现温和上涨，这一方面与国际金价走势相呼应，另一方面也反映出资

金在寻找安全边际，希望通过传统避险资产降低市场波动带来的影响。 

成交量的变化是观察市场情绪的重要窗口。A 股市场短期向上或向下的概率相对均衡，操作难度有所提升，此时

成交量的变化将成为重要指引。若下半周成交额能有效回升至 2.5 万亿以上，意味着增量资金开始认可当前估值，市

场有望重新获得上涨动力；若成交量持续低迷，维持在 2 万亿左右或更低水平，市场可能延续震荡调整，缓慢寻找更

稳固的支撑位置。 

操作上，采取不同的策略，踏准板块轮动节奏。一是对于基本面良好、行业前景明确的优质公司，短期调整反而

是逢低布局的机会。二是适当减少前期涨幅过大、估值过高的板块配置；三是增加低估值、高股息资产的比重。最后，

控制仓位水平，保留机动资金，以便能够灵活应对。 

【晨早参考短信】 

 

周二晨报提醒，短期仍可能出现震荡反复。市场走势如我们预期，周二沪深三大指数震荡休整。创业板指数持续

两天呈现温和调整。两市成交额缩至 2.1 万亿出头，资金观望氛围渐浓，市场正从前期的活跃状态逐步过渡到冷静阶

段。具体看，市场内部的结构性分化较为明显。半导体、光通信模块板块进入调整期，与之形成对比的是固态电池概

念板块，凭借技术突破预期和广阔的产业前景，呈现出相对强势的态势。但这种强势未能有效辐射至整个新能源赛道，

未能形成足够的板块带动力，市场暂时缺乏能够凝聚人气、引领方向的核心主线。短期不确定性增加的背景下，部分

资金开始转向防御性配置，近期黄金相关个股呈现温和上涨。成交量的变化是观察市场情绪的重要窗口。A股市场短期

向上或向下的概率相对均衡，操作难度有所提升，此时成交量的变化将成为重要指引。若下半周成交额能有效回升至

2.5 万亿以上，意味着增量资金开始认可当前估值，市场有望重新获得上涨动力；若成交量持续低迷，维持在 2万亿左

右或更低水平，市场可能延续震荡调整，缓慢寻找更稳固的支撑位置。 

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。 
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