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图说行情 

 



 

 
数据来源：WIND，恒生前海基金整理。图一、图二、图三数据区间：20250526-20250530，其中道琼斯工业指

数、标普 500 指数、纳斯达克指数的数据截至 20250529。  

 

估值看市 

 
    数据来源：WIND，恒生前海基金整理，数据区间：20250523-20250530。 

 

 

 

 

 



1、 A 股 

本周点评： 

本周 A 股窄幅震荡，各板块涨跌不一。分板块看，环保、医药生物、国防军工等板块领涨，

汽车、电力设备、有色金属等板块收跌。受美国国际贸易法院叫停美国总统一揽子关税政策

的消息影响，A 股和港股市场的指数均有所反弹，沪深两市成交额有所放量，盘面上，市场

热点轮番活跃，个股涨多跌少。周五为最后一天节前交易日，市场资金量能有所减小，科技

板块整体较为活跃，但周五有所下跌，持续性仍需观察。题材表现上，可控核聚变板块交易

热度较高，可控核聚变远期空间广阔，政府政策、资金支持力度加大，随着行业步入工程可

行性验证阶段，资本开支落地加速，但短期来看，板块累积涨幅较多或面临调整压力。 

 

下周展望： 

随着中美关税谈判取得一定实质性进展，外部环境逐渐出现趋于明朗化的趋势，市场风险偏

好有望回升。部分资金重新关注成长方向，机器人和 AI 等潜力产业长期趋势依然较好，但

短期能否出现产业技术快速迭代仍存在不确定性，目前看来关税缓和后市场仍缺少主线行情

的聚焦。行业配置方面，建议关注部分政策催化下基本面存在积极变化预期的新方向，2025

年或仍是以科技为主线的行情，伴随外部扰动的缓和，市场整体风险偏好将上移，建议持续

关注科技、消费、高端制造、医药的产业趋势机会。 

 

 

2、 港股 

本周点评： 

本周港股收跌，周五跌幅较大，分板块看，国防军工、医药生物、房地产投资信托等板块收

涨，汽车、电气设备、硬件设备等板块下跌。近期关税政策面临反复，且临近节假日交易量

能受限，市场面临向下压力。宏观方面，关税政策不确定性并未根除，美国国际贸易法院裁

定暂停美国总统 4 月 2 日宣布的一揽子加征关税政策，但后续又表示裁决暂停。板块表现

上，汽车板块方面，受到龙头公司降价事件影响，竞争对手纷纷跟进，市场对价格战的忧虑

加剧，进而担忧新能源汽车行业的盈利能力，引发板块性下跌，前期累积了较大涨幅的汽车

板块面临向下调整压力。医药板块本周继续表现，从全球医药投融资规模来看，已经从下行

趋势转为低位震荡向上，板块估值处于较低水平，从全年角度来看，医药板块的业绩和估值

或有望迎来上行。 

 

下周展望：  

当前中美关税形势迎来缓和，全球受损贸易链条有望修复，资本市场风险偏好回升。虽然未

来关税问题不排除依然有反复，美债利率高企、美股压力等都可能扰动市场短期表现，但港

股风险溢价和经济的尾部风险都明显减缓，市场有望孕育出新一轮的结构性主线。展望未来，

中国资产的风险溢价将逐步从历史高位回归正常，甚至可能回到历史低位水平，建议按照攻

守兼备的策略进行配置，同时关注科技和新兴消费以及优质红利资产。建议持续关注：1）

具备高股息和深度价值属性的港股红利资产；2）以科技为代表的新生产力方向；3）与精神

消费和服务消费相关的新消费领域。 

 

 

3、债市 

本周点评 

本周央行公开市场共有 9460 亿元逆回购到期，累计开展逆回购 16026 亿元，全周净投放



6566亿元。资金面方面，银行间市场存款类机构主要回购利率波动微弱，隔夜维持在 1.45%

附近低位。央行呵护流动性态度十分明确，即使月末资金利率有波动但扰动不大。美国法院

暂停美国总统加征关税的操作，随后又暂时中止，外部政策不确定性对国内市场情绪产生一

定扰动，但整体影响有限，国内债市仍以消化政策信号为主。 

 

后市展望 

预计 6月初流动性压力不大，但月末财政支出节奏及端午假期可能对资金面形成扰动。考虑

到央行此前连续净投放，预计资金面短期仍将维持宽松状态。美联储内部对关税政策影响的

分歧值得关注，若美国政策反复加剧，可能通过汇率与资金流动渠道间接影响国内债市。 

 

 

 

 

 

风险提示：资讯来源：WIND，截至 20250530。以上观点仅供分享，并不代表恒生前海基金

的立场与观点。恒生前海基金承诺以诚实信用、勤勉尽责的原则管理和运用基金资产，但不

保证本基金一定盈利，也不保证最低收益。恒生前海基金管理的其它基金的业绩不构成对本

基金业绩表现的保证, 基金的过往业绩并不预示其未来业绩表现。基金投资有风险，请谨慎

选择，请在投资前仔细阅读本基金的基金合同和招募说明书等相关法律文件。基金管理人与

股东之间实行业务隔离制度，股东并不直接参与基金财产的投资运作。 


