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地缘局势并未彻底明朗，短期 A股或仍有震荡，不改中期慢牛格局 

 

 
观点： 
 

总量视角 

【A股大势研判】 

周四晨报提醒，A 股百点反弹，市场是否已经真正止跌？我们认为，仍存隐

忧。首先，成交量放大并不显著；其次，地缘局势并未彻底明朗，一旦外部扰动

再度升温，脆弱的市场情绪仍可能受扰动。虽然市场继续大幅下行的空间已经相

对有限，但筑底的过程大概率不会一蹴而就。缩量反弹之后，短期指数反复震荡

是大概率事件。 

市场走势如我们预期，周四沪深三大指数集体回调。沪深两市早盘短暂冲高

后便震荡回落，午后更是在失守 3900 点整数关口后加速下行。与此同时，两市

成交额较前一交易日大幅缩减，显示资金在关键点位前的谨慎心态。这种冲高回

落的走势，表面上是一次技术性调整，实则折射出当前市场在内外多重变量交织

下的脆弱平衡。 

不过，对于短期调整，无需过分悲观，我们应从更大格局审视。当前 A股面

临的扰动主要来自海外情绪波及，而非国内基本面出了问题。中国能源结构多元

化、对国际局势波动的内在缓冲能力正在增强，同时稳增长的政策基调始终没有

松动，这些都构成了市场中长期的“安全垫”。从这个角度说，市场继续大幅下行

的空间已经相对有限，但筑底的过程大概率不会一蹴而就。缩量反弹之后，短期

指数反复震荡蓄势、夯实支撑，或仍是大概率事件。中长期慢牛格局未变。 
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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，A股百点反弹，市场是否已经真正止跌？我们认为，仍存隐忧。首先，成交量放大并不显著；其次，

市场仍处于存量资金博弈的状态。最后，地缘局势只是暂时缓和，并未彻底明朗，一旦外部扰动再度升温，脆弱的市

场情绪仍可能受扰动。虽然市场继续大幅下行的空间已经相对有限，但筑底的过程大概率不会一蹴而就。缩量反弹之

后，短期指数反复震荡是大概率事件。 

市场走势如我们预期，周四早盘，沪深三大指数集体低开，随后冲高回落，三大股指半日收跌。盘面上看，油气

股探底回升，电力板块反弹，锂矿等锂电材料股活跃，风电设备板块走低，贵金属板块走低，军工板块震荡调整。午

后，三大指数跌幅进一步加深。盘面上看，除能源金属、可燃冰及电池等少数板块上涨外，板块个股呈现普跌的状态。 

全天看，行业方面，能源金属、电池、煤炭开采等板块涨幅居前，地面兵装、保险、风电设备、光伏设备、稀土、

航海装备、通信服务、软件开发、贵金属等板块跌幅居前；概念股方面，可燃冰、锂矿等概念股涨幅居前，植物照明、

玻璃基板、东数西算、船舶制造等概念股跌幅居前。 

整体上，个股涨少跌多，市场情绪再度萎靡，赚钱效应较差，沪深两市成交额 19436 亿元，截止收盘，上证指数

报 3889.08 点，下跌 42.76 点，跌幅 1.09 %，总成交额 8483.61 亿元；深证成指报 13606.44 点，下跌 194.56 点，跌

幅 1.41%，总成交额 10952.55 亿元；创业板指报 3272.49 点，下跌 44.48 点，跌幅 1.34 %，总成交额 4925.70 亿元；

科创 50 指报 1288.81 点，下跌 26.60 点，跌幅 2.02 %，总成交额 555.19 亿元。 

二、周四盘面点评 

一是新能源赛道股活跃。周四锂矿、能源金属、电池等新能源赛道股活跃。消息面上，工信部发布《2025 年汽车

标准化工作要点》，在前瞻布局前沿领域标准研究中提到，推动制定及发布车用人工智能、固态电池、电动汽车换电等

标准子体系，加快全固态电池、动力电池在役检测、动力电池标识标签等标准研制。2025 年 8 月，工信部等部门印发

《电子信息制造业 2025-2026 年稳增长行动方案》的通知。文件明确要求破除光伏、锂电池等领域的内卷式竞争，依

法治理低价乱象。另外，国家发改委、国家能源局印发《新型储能规模化建设专项行动方案（2025—2027 年）》。《方案》

提出的总体目标为：2027 年，全国新型储能装机规模达到 1.8 亿千瓦（即 180 吉瓦）以上，带动项目直接投资约 2500

亿元（数据来源：国家能源局）。在“双碳”目标和新型电力系统建设背景下，新型储能正成为能源体系的重要基础设施。

今年政府工作报告再次提出“发展新型储能”。2025 年 10 月四季度策略报告提醒，新能源赛道反弹有望延续，特别是新

能源赛道中具备核心技术储备的龙头企业仍可逢低关注。展望 2026 年，新能源赛道仍有逢低关注的价值。 

二是煤炭板块上涨。周四煤炭股逆势走强。消息面上，中东地缘局势不稳，油气价格上涨引发能源替代效应。煤

炭市场的传导体现在燃油成本的上升导致海运费用提高、天然气价格上涨促使部分地区增加煤炭发电以替代高价天然

气，有望带动煤炭价格反季节性上升。 

三、后市大势研判 

周四晨报提醒，A 股百点反弹，市场是否已经真正止跌？我们认为，仍存隐忧。首先，成交量放大并不显著；其

次，地缘局势并未彻底明朗，一旦外部扰动再度升温，脆弱的市场情绪仍可能受扰动。虽然市场继续大幅下行的空间

已经相对有限，但筑底的过程大概率不会一蹴而就。缩量反弹之后，短期指数反复震荡是大概率事件。 

市场走势如我们预期，周四沪深三大指数集体回调。沪深两市早盘短暂冲高后便震荡回落，午后更是在失守 3900

点整数关口后加速下行。与此同时，两市成交额较前一交易日大幅缩减，显示资金在关键点位前的谨慎心态。这种冲

高回落的走势，表面上是一次技术性调整，实则折射出当前市场在内外多重变量交织下的脆弱平衡。 

不过，对于短期调整，无需过分悲观，我们应从更大格局审视。当前 A 股面临的扰动主要来自海外情绪波及，而
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非国内基本面出了问题。中国能源结构多元化、对国际局势波动的内在缓冲能力正在增强，同时稳增长的政策基调始

终没有松动，这些都构成了市场中长期的“安全垫”。从这个角度说，市场继续大幅下行的空间已经相对有限，但筑底

的过程大概率不会一蹴而就。缩量反弹之后，短期指数反复震荡蓄势、夯实支撑，或仍是大概率事件。中长期慢牛格

局未变。 

【晨早参考短信】 

 

周四晨报提醒，A股百点反弹，市场是否已经真正止跌？我们认为，仍存隐忧。首先，成交量放大并不显著；其次，

地缘局势并未彻底明朗，一旦外部扰动再度升温，脆弱的市场情绪仍可能受扰动。市场走势如我们预期，周四沪深三

大指数集体回调。沪深两市早盘短暂冲高后便震荡回落，午后更是在失守 3900 点整数关口后加速下行。与此同时，两

市成交额较前一交易日大幅缩减，显示资金在关键点位前的谨慎心态。这种冲高回落的走势，表面上是一次技术性调

整，实则折射出当前市场在内外多重变量交织下的脆弱平衡。不过，对于短期调整，无需过分悲观，我们应从更大格

局审视。当前 A 股面临的扰动主要来自海外情绪波及，而非国内基本面出了问题。中国能源结构多元化、对国际局势

波动的内在缓冲能力正在增强，同时稳增长的政策基调始终没有松动，这些都构成了市场中长期的“安全垫”。从这个角

度说，市场继续大幅下行的空间已经相对有限，但筑底的过程大概率不会一蹴而就。缩量反弹之后，短期指数反复震

荡蓄势、夯实支撑，或仍是大概率事件。中长期慢牛格局未变。 

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 
  


