
 

 
 

 

热点研究                                                          

中国科技资产价值重估对资产配置策略的影响 

 

2025 年春节以来，Deep Seek 以其低成本、高性能的优势引发全球市场关注，并带

动中国科技资产价值重估。从驱动因素来看，新质生产力政策效果初显、经济增长预期

的改善，以及中国科技创新周期是触发此次行情的主要影响因素。短期来看，市场风险

偏好持续改善，权益资产配置需求有望持续提升，建议关注相关板块配置机会。 

一、中国科技资产价值重估的驱动因素 

新质生产力政策效果初步显现。从党的十九大提出的现代化经济体系、到二十大提

出的现代化产业体系，再到 2023 年 9 月国家领导人提出新质生产力概念，显示出新质

生产力政策从经济形态、到产业形态、再到生产力的基本演进逻辑，是从宏观到微观、

从顶层设计到市场动力传导。自 2023 年中央经济工作会议以来，“加快发展新质生产力”

被密集提及，各领域相关政策密集落地。在新旧动能转换过程中，新质生产力政策效果

初步显现。国家发改委的数据显示，2024 年新兴产业加快发展，前 11 个月规上高技术

制造业增加值同比增长 9%，明显快于规上工业增长。 

中国经济增长预期有望持续改善。当前，中国经济仍面临房地产市场调整、消费低

迷等短期压力，叠加地缘政治紧张、外部需求收缩、贸易保护主义蔓延等多重困难。不

过，随着高质量发展扎实推进，创新技术的广泛应用、生产方式的根本性变革和产业结

构的重大调整将持续改善中国经济增长预期。中长期来看，在产业结构转型和高质量发

展的背景下，做好传统产业技术改造升级的同时，加快培育新兴产业和未来产业，大力

发展新质生产力，是持续推动中国经济转型和高质量发展内生动力。 

中国科技行业步入新的创新周期。近年来，美国不断以各类名目的“清单”限制非美

经济体企业在关键领域的发展。而 Deep Seek R1 以低成本实现高性能、以及开源等特

性，不仅摆脱了美国的围堵，也为垂直应用、打通国内算力链都提供了可能，对全球市

场产生了广泛影响。在人工智能、六代机、机器人技术等领域的突破显示中国科技行业

稳步前行步入新的创新周期，中国认知和中国叙事出现积极变化，并引发的中国资产重

估，中美科技资产估值趋向收敛。 

二、中国科技资产价值重估的短期效应 
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受科技资产价值重估影响，市场风险偏好有望持续获得提振，前期境内资金向债券

市场和红利资产过度淤积，以及境外市场虹吸等因素造成的权益市场流动性不足有望获

得改善。 

市场风险偏好持续改善。受 2024 年 9 月 24 日新政影响，资本市场热度迅速提升，

A 股成交金额一度放大至 3 万亿元以上。随着市场回归冷静及内外部因素影响，A 股成

交金额一度回落至 1 万亿元左右。节后关税、业绩预告等两大压制因素落地后，叠加

Deep Seek 催化，交易型资金热度回升，市场赚钱效应明显，融资交易活跃，风险偏好

出现持续改善迹象。随着稳增长政策的逐步加码与见效，经济基本面持续修复，叠加科

技资产的催化，投资者的信心有望持续获得提振。 

 

数据来源：中诚信托投资研究部，WIND 

图 1：市场流动性中枢回暖 

 

国内资产开启轮动效应。一是权益板块轮动加速。截至 2 月 12 日，中证红利指数

跌幅一度超过 4%，大幅跑输沪深 300 指数、中证 A500 指数等主流宽基。从红利板块内

部来来看，以煤炭为代表的高股息资产持续回调，为红利指数造成了比较大的负贡献；

而以黄金、钢铁为代表的资源股却逆市上涨。二是股债轮动尚不清晰，但债市上行速度

放缓可能触发资金外流。节后 A 股量价齐升，但并未引发债市调整。不过，年前机构抢

跑配债，10 年国债利率已低至 1.6%的水平，央行降息降准却迟迟未能落地。基于稳汇

率、防空转、防利率过度下行考虑，在美联储暂停降息的约束下，央行降准降息的节奏

可能延后，债市上行速度受到压制将降低资金配置需求。 
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数据来源：中诚信托投资研究部，WIND 

图 2：权益板块轮动加速 

 

数据来源：中诚信托投资研究部，WIND 

图 3：股债轮动尚不清晰 

 

全球资金配置再平衡。受 Deep Seek、人形机器人、比亚迪智驾平权化等催化，外

资机构唱多中国资产，纷纷加大对中国市场的配置规模。在海外市场上，近期多只中国

股票 ETF 显著上涨，资产规模创出新高或者接近历史高点；港股中的中芯国际、阿里、

腾讯等科技核心资产表现强势。市场预期，在 AI 概念的推动下，中国股市有望继续上

涨，科技股将成为带动沪深 300 指数和恒生中国企业指数表现的主力。 
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数据来源：中诚信托投资研究部，WIND 

图 4：恒生科技指数表现强势 

 

三、资产配置策略展望 

总体来看，当前国内资本市场仍处于由科技资产价值重估带动的风险偏好修复阶段，

科技成长板块维持偏强走势，并带动产业链环节由硬件扩散至应用、端侧的表现。不过，

当前市场仍为流动性驱动的估值改善行情，经济基本面修复情况仍需数据的进一步验证，

外部环境的不确定性仍将形成一定的压制。 

在整体配置策略上，可适度积极，适度增加权益资产配置。在权益资产方面，可继

续关注科技成长，AI+、机器人等主题中下游应用领域；以及稳增长政策性下供给、需

求存在困境反转机遇的板块。在债券市场方面，当前基本面核心逻辑仍未扭转，总体对

债市影响有限，可适度关注存单、中短端信用债的投资机会。在风险控制上，后续需关

注两会政策、特朗普政府政策、一季度上市公司业绩等，综合 PMI、利率变动等宏观指

标，预判风格切换。 
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