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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：20250602-20250606，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 20250605。 

 

估值看市 

 
    数据来源：WIND，恒生前海基金整理，数据区间：20250530-20250606。 

 

 

 



1、 A 股 

本周点评： 

本周 A 股收涨，市场风格切换，科技成长方向情绪回升。分板块看，通信、有色金属、电子

等板块领涨，家用电器、食品饮料、交通运输等板块下跌。海外方面，美国关税的司法纠纷

或难以阻挡美国总统的既定战略，近期民调显示其支持率回升至高位；周内中美元首通电话，

中美高层恢复直接沟通机制。内需方面，房地产市场由前期的“以价换量”转向近期的“量

价齐缓”态势，房企投资意愿更加谨慎。科技方向，海外算力芯片需求仍然旺盛，全球数据

中心建设景气度保持较高水平，受限于芯片限制，国内芯片供应仍存在不确定性，板块情绪

本周回暖，带动算力供应链标的反弹，通信、电子等相关板块本周表现活跃。消费方向，近

期市场对于新消费概念的交易热度较高，前期累积较大涨幅的板块本周有所调整，家用电器、

食品饮料板块本周收跌。 

 

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。在海外地缘政治扰动持续的大环境下，贸易关系不断反复，但科技领域的新格

局正在加速构建当中，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： 

本周港股收涨，分板块看，耐用消费品、有色金属、传媒、医疗设备与服务等板块领涨，家

庭用品、家电、日常消费零售等板块收跌。本周内中美进行通话，高层恢复直接沟通机制，

虽然后续谈判或仍有波折，且行业关税值得警惕，但关税冲击最激烈的阶段基本过去，市场

情绪逐步修复。宏观数据上，受中美关税暂缓、进出口需求集中释放等因素影响，5 月份制

造业 PMI 环比回升，服务业景气度回暖，建筑业环比下滑。市场风格上，科技方向本周情绪

修复，当前多数科技细分方向的拥挤度已回落至偏低水平，港股头部互联网公司本周整体收

涨。医药方面，本周交易热度持续，创新药行业政策、产业、业绩三因素共振，国内政策支

持且支付端边际反弹，出海 bd 量质齐升，行业现金流改善、景气度上行。 

 

下周展望：  

短期来看，海外方面仍需关注关税博弈、美国债务风险和美联储的降息预期，国内进入经济

和政策观察期，增量和亮点可能相对有限。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 16026 亿元逆回购到期，累计开展逆回购 9309 亿元，全周净回笼

6717 亿元。资金面方面，银行间市场资金面仍宽松，存款类机构隔夜加权利率在 1.4%附近

窄幅波动。央行公开市场连续净回笼，不过对市场流动性影响有限。6月 5日央行发布公开

市场买断式逆回购招标 1号公告，6月 6号将以固定数量、利率招标、多重价位中标方式开

展 10000 亿元买断式逆回购操作；并在官网开设央行各项工具操作情况栏目，更新了 5月各

项工具流动性投放情况。此次操作不仅是年内规模性流动性投放的关键举措，更展现了央行

稳定资金面、强化政策透明度的双重决心。 

 

后市展望 

公开市场买断式逆回购招标 1 号公告与以往每月月末发布的公开市场买断式逆回购业务公

告有所不同，买断式逆回购并未限制一个月仅操作一次，6月剩余阶段或可观察后续 6个月

期品种是否存在投放。在当前资金面及债市都处于平稳运行状态的背景下，央行月初打破惯

例公告大规模买断式逆回购操作，或主要考虑下周起存单大量到期以及政府债券集中发行的

影响。这有助于保持银行体系流动性持续处于充裕状态，控制资金面波动，稳定市场预期。

短期内资金利率大幅上行的概率仍不高，债市或仍将窄幅震荡，10Y 国债或在 1.6%-1.8%的

区间内窄幅波动。 

 

 

 

 

 

 

风险提示：资讯来源：WIND，截至 20250606。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。 


