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富荣权益：把握重点关注时点，聚焦两大方向 

一、权益市场周度表现 

上周（2025 年 1 月 6 日至 2025 年 1 月 10 日，下同）权益市场指数跌多涨少。深证成指、上证指数、创业

板指分别报收 9795.94 点、3168.52 点、1975.30 点。其中，科创 50（+0.93%）涨幅最大；深证成指（-

1.02%）、上证 50（-1.04%）、中证 500（-1.08%）、沪深 300（-1.13%）、创成长（-1.23%）、上证指数（-

1.34%）、中证 1000（-1.43%）、创业板指（-2.02%）、创业板 50（-2.34%）紧随其后。 

图：主要股指周度/月度涨跌幅（单位：%） 

 

数据来源：wind，富荣基金管理有限公司；周涨幅统计区间：20250106-20250110；月涨幅统计区间：20250101-20250110 

上周各行业的涨跌幅表现有所分化，其中申万行业指数中，综合（+2.09%）、家用电器（+2.09%）、有色金

属（+2.00%）等行业涨幅较大，食品饮料（-3.46%）、煤炭（-5.17%）、商贸零售（-6.57%）等行业跌幅较大。

图：申万一级行业周涨跌幅（单位：%） 
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数据来源：wind，富荣基金管理有限公司；统计区间：20250106-20250110 

 

二、家用电器行业点评与展望 

上周家用电器行业指数上涨 2.09%，跑赢同期沪深 300 指数 3.22%，在所有申万一级行业中涨幅居前。 

上周家用电器行业表现相对较好，主要由于 2024 年四季度的家电以旧换新政策对家电销售的提升幅度较大，

预计 2024 年家电行业业绩将相对较好。同时，2025 年伊始，超过 10 个省份/地市官宣延续家电补贴活动，2025

年家电内需有望保持稳健。 

一方面，2024 年家电以旧换新补贴效果显著，政策乘数高。根据统计局数据，2024 年 9 月~11 月社零表现

中，家电消费起到显著拉动作用，同比增长 21%/39%/22%。零售端，根据奥维云网数据，除与新房装修场景强挂

钩的集成灶外，各大品类都受益于国补政策，补贴对于空调、燃气灶、扫地机器人等品类需求的撬动作用明显。

根据奥维云网数据，2024 年累计，空调/冰箱/洗衣机/彩电/油烟机/扫地机零售量分别同比增长

13%/7%/13%/4%/11%/39%。 

另一方面，在政策续作的时点上，2025 年家电补贴年初续作，跨年度执行，无政策真空期。补贴方案在国家

新一轮相关政策出台前，将延续 2024 年 8 月~9 月各地已经出台的相关细则。我们预计，在国家 2025 年新一轮

两新刺激政策的具体方案以及中央财政对于各地补贴支持的预算划拨出台之后，各地会进一步更新补贴细则，后

续以旧换新效果可期。 

展望后市，内销方面，家电在“以旧换新”政策支撑下内销韧性有望维持。外销方面，短期在欧美复苏及新
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兴市场景气驱动下或持续保持较好表现；中长期看国内家电出海性价比高，同时亦逐渐布局和完善海外渠道力与

品牌力，海外市场依然可期。 

 

三、本周展望 

上周，权益市场的市场情绪仍处低位区间。市场在 AI、机器人、半导体等成长性方向中不断轮动，但板块持

续性都不强，多数指数及行业以收跌为主。 

从短期来看，“特朗普 2.0”带来了海外政策的不确定性，同时国内处于等待政策落地期，这些因素使得短期

市场缺乏正向催化。但市场的赔率已开始显现。 

拉长到中期维度，尽管美联储降息斜率的预期有所降低，但其仍处于降息的大周期之中。在国内，2024 年

12 月中央经济工作会议已为政策定下了明确的基调，无论是货币政策还是财政政策的表述，在历史上都较为积

极。因此我们认为市场系统性风险相对可控。若短期市场出现加速下跌的情况，这将是一个重点关注的时点。 

在结构方面，一季度往往是业绩、基本面开始占主导的阶段。因此，我们建议围绕 2025 年有业绩高增预期

或者困境反转预期的细分行业进行布局。行业重点关注：1、成长赛道，如半导体、国产 AI、医药等板块；2、底

部区间有拐点预期的证券、电新、消费等板块。 

风险提示： 

1、宏观经济超预期下行；2、上市公司业绩大幅下滑；3、政策不及预期。 

 

 

 

风险提示：1、本材料中的信息均来源于我们认为可靠的已公开资料和合作客户的研究成果，但本公司及研究人员对这些信息

的准确性和完整性不作任何保证，也不保证本材料所包含的信息或建议在本材料发出后不会发生任何变更，且本材料仅反映发布时

的资料、观点和预测，可能在随后会作出调整。2、本材料中的资料、观点和预测等仅供参考，在任何时候均不构成对任何人的个

人推荐。市场有风险，投资需谨慎。 

 

 


