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周度观点： 

震荡趋势延续。市场呈现强势震荡的走势，体现的是市场信心的持续恢复，市场活跃度维持在较好水平，指数层面维持

强势震荡，没有持续性下跌的动力，从题材层面，板块良性轮动，以重组和科技为主线的行情，市场参与度较好，市场

赚钱效应较好。尤其是重组在政策加持下，个股行情如火如荼，通过一二级市场联动，对提升市场资产质量有利好效应，

同时产业方向上也以新质生产力为大方向，各地政府积极推进，深圳国资旗帜鲜明地做大胆资本，为市场提供了更好的

信心，政策叠加资金面的不断改善，市场震荡格局有望延续。美国大选即将落地，人大会议随后召开，市场不确定性因

素落地有利于行业稳定发展，无论两党谁胜出对市场来说都是消息落地，对市场短期影响较小，指数强势震荡格局不改。 

聚焦市场主线，积极布局轮动热点，中大盘后期或占优。近期市场维持较好的量能水平，除了重组和科技之外，市场热

点题材轮动明显，市场机会较多。在前期大科技持续走强之后，市场热点开始扩散，低位的光伏、锂电、军工、汽车、

机器人、消费等热点轮番表现，市场在政策催化以及产业改善影响下，均有较好表现，在牛市第二阶段，资金切换频率

和波动较大，给市场提供了较多的交易机会。 

市场风格存在大小切换的可能。市场风格在大小盘之间切换，也是轮动的一部分，在经历了十月小盘股上涨之后，中大

盘股在十一月可能会占优。从历史来看，大小盘存在跷跷板效应，在中小盘个股快速上涨之后，大盘蓝筹公司存在补涨

需求，核心逻辑还是板块轮动，从估值提升到业绩提升，大盘股估值偏低，在中小盘涨幅较大情况下，大盘股有比价上

的优势，从经济恢复来看，大盘股业绩持续性较好，业绩提升确定性更好，也是机构配置的主要方向，在牛市初期之后，

中大盘风格会逐步占优。 

资产配置。短期可以关注三类机会。首先，科技股行情将会反复演绎，核心主线可能贯穿整个行情，以半导体、信创、

消费电子、机器人、新能源车为代表的大科技领域，是牛市的核心主线，应牢牢把握住核心公司的投资机会。其次，重

组题材是本轮行情重要催化剂之一，国资平台的资产证券化和民营资本的一二级联动将会层出不穷，将会极大改善绩差

公司和传统产业的资产质量。再次，关注景气度反转的行业机会，以消费、医药、周期为代表的传统产业景气度有望在

明年反转，从布局明年的角度出发，可以中期布局。 

 

风险提示：经济数据大幅低于预期，外部环境恶化。 
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1.周度观点 

震荡趋势延续。市场呈现强势震荡的走势，体现的是市场信心的持续恢复，市场活跃度维持在较好水平，指

数层面维持强势震荡，没有持续性下跌的动力，从题材层面，板块良性轮动，以重组和科技为主线的行情，

市场参与度较好，市场赚钱效应较好。尤其是重组在政策加持下，个股行情如火如荼，通过一二级市场联动，

对提升市场资产质量有利好效应，同时产业方向上也以新质生产力为大方向，各地政府积极推进，深圳国资

旗帜鲜明地做大胆资本，为市场提供了更好的信心，政策叠加资金面的不断改善，市场震荡格局有望延续。

美国大选即将落地，人大会议随后召开，市场不确定性因素落地有利于行业稳定发展，无论两党谁胜出对市

场来说都是消息落地，对市场短期影响较小，指数强势震荡格局不改。 

聚焦市场主线，积极布局轮动热点，中大盘后期或占优。近期市场维持较好的量能水平，除了重组和科技之

外，市场热点题材轮动明显，市场机会较多。在前期大科技持续走强之后，市场热点开始扩散，低位的光伏、

锂电、军工、汽车、机器人、消费等热点轮番表现，市场在政策催化以及产业改善影响下，均有较好表现，

在牛市第二阶段，资金切换频率和波动较大，给市场提供了较多的交易机会。 

市场风格存在大小切换的可能。市场风格在大小盘之间切换，也是轮动的一部分，在经历了十月小盘股上涨

之后，中大盘股在十一月可能会占优。从历史来看，大小盘存在跷跷板效应，在中小盘个股快速上涨之后，

大盘蓝筹公司存在补涨需求，核心逻辑还是板块轮动，从估值提升到业绩提升，大盘股估值偏低，在中小盘

涨幅较大情况下，大盘股有比价上的优势，从经济恢复来看，大盘股业绩持续性较好，业绩提升确定性更好，

也是机构配置的主要方向，在牛市初期之后，中大盘风格会逐步占优。 

资产配置。短期可以关注三类机会。首先，科技股行情将会反复演绎，核心主线可能贯穿整个行情，以半导

体、信创、消费电子、机器人、新能源车为代表的大科技领域，是牛市的核心主线，应牢牢把握住核心公司

的投资机会。其次，重组题材是本轮行情重要催化剂之一，国资平台的资产证券化和民营资本的一二级联动

将会层出不穷，将会极大改善绩差公司和传统产业的资产质量。再次，关注景气度反转的行业机会，以消费、

医药、周期为代表的传统产业景气度有望在明年反转，从布局明年的角度出发，可以中期布局。 

2.一周数据 

A 股本周整体调整，双创跌幅较大，小盘股表现占优。 

图1：市场指数表现（%） 
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资料来源：同花顺，东兴证券研究所 

从行业分布来看，以地产零售等传统产业表现较好，军工、通信等跌幅较大。 

图2：A 股行业涨跌幅（%） 

 
资料来源：同花顺，东兴证券研究所 

两市换手率有所下降，市场成交有小幅下降。 

图3：两市换手率（%） 

 
资料来源：同花顺，东兴证券研究所 
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从两融数据来看，融资出现大幅飙升，维持高位震荡，融券水平持续下行。 

图4：融资融券余额（亿） 

 
资料来源：同花顺，东兴证券研究所 

A 股整体估值仍在合理范围内，从估值分位来看，仍处于较低位置。 

图5：A 股全市场估值（PE,TTM） 

 

资料来源：同花顺，东兴证券研究所 

 

表1：行业估值分布 

板块名称 动态市盈率 动态市盈率分位数 市净率 市净率分位数 

农林牧渔 35.0  12.6  2.6  13.8  

基础化工 30.3  74.7  1.9  44.9  

钢铁 266.4  97.3  0.9  24.4  

有色金属 21.6  18.4  2.4  31.0  

电子 68.2  82.2  3.7  71.4  

家用电器 16.4  35.8  2.8  49.8  

食品饮料 22.1  15.0  5.0  42.0  

纺织服饰 20.8  8.3  1.7  4.9  
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板块名称 动态市盈率 动态市盈率分位数 市净率 市净率分位数 

轻工制造 28.8  17.4  1.9  12.8  

医药生物 40.9  66.2  2.8  4.9  

公用事业 18.2  14.3  1.9  58.4  

交通运输 17.5  23.4  1.5  35.7  

房地产 -21.8  -- 0.9  8.1  

社会服务 54.6  77.2  1.7  24.0  

综合 36.8  22.8  2.8  14.1  

汽车 -23.6  -- 1.4  12.2  

银行 38.1  86.1  1.1  6.9  

非银金融 10.4  45.1  0.9  36.5  

建筑材料 50.9  46.5  2.6  37.5  

建筑装饰 101.0  68.9  3.3  58.6  

电力设备 154.7  90.8  3.7  28.9  

机械设备 59.0  63.5  2.2  20.2  

国防军工 21.6  24.9  1.9  31.6  

计算机 5.9  43.0  0.6  44.5  

传媒 16.5  36.4  1.6  49.9  

通信 29.0  59.5  2.4  73.7  

煤炭 35.0  38.8  2.3  33.6  

石油石化 13.0  42.2  1.6  43.1  

环保 11.4  14.7  1.3  30.2  

美容护理 27.1  9.3  1.6  6.1  

资料来源：同花顺，东兴证券研究所 

3.风险提示 

经济数据大幅低于预期，外部环境恶化。 
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中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 
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