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市场或仍处于震荡筑底中，回踩时择机布局为主 

 

 
观点： 
 

总量视角 

【A股大势研判】 

受外围利空影响，上周五 A股早盘出现明显低开，算力硬件、半导体相关方

向承压明显。但低开后盘面并未延续单边走弱，早盘出现明显承接，科创 50 盘

中一度翻红，显示出一定韧性。午后市场再度回落，创业板指跌幅扩大，深成指、

科创 50 同步走低，两市成交额较前一交易日明显萎缩。 

A 股并未简单复制海外走势。上周五早盘跳空低开后，部分资金转向银行、

电力、农业等防御性方向，这种结构分化表明，资金并非全面撤离，而是在不同

板块之间进行再配置。科创 50 盘中翻红虽未持续，但说明在前期调整之后，部

分资金仍愿意在低位试探承接。相较海外市场，A 股整体估值安全边际较高，政

策稳市工具和回购增持机制也在持续发挥作用，这为市场提供了缓冲。 

上周五两市明显缩量，缩量下跌通常意味着卖压边际衰减，但买盘尚未形成

持续合力。因此，短期指数更可能以震荡筑底方式消化外部负面影响，单边快速

修复的条件仍不充分。后续需要关注成交额能否重新放大、科技方向抛压是否收

敛，以及低位承接是否具备持续性。若量能继续萎缩，市场可能维持反复拉锯；

若量能温和放大且不再创新低，则修复窗口有望逐步打开。 

操作上，对于具备业绩支撑、估值合理且前期调整充分的板块，可在震荡回

踩中分批低吸，博弈后续修复；对于受海外映射影响较大、筹码仍偏拥挤的方向，

则需耐心等待企稳。 
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研报内容 
 

总量研究 

【A股大势研判】 

一、上周五市场综述 

周五早盘，沪深三大指数集体跳空低开，随后震荡回升。午盘，三大指数跌幅有所收窄。盘面上看，农业板块逆

势活跃，绿电概念活跃，银行板块持续拉升，算力硬件股下跌，CRO 概念调整。午后，市场弱势震荡。盘面上看，科技

股表现不佳。 

全天看，行业方面，银行、医疗美容、铁路公路、公用事业等块涨幅居前，元件、通信设备、电子化学品、机器

人行业、医疗服务、半导体、游戏、光学光电子等板块跌幅居前；概念股方面，转基因、粮食等概念股涨幅居前，光

通信模块、CPO、PCB、CRO、被动元件、玻璃基板等概念股跌幅居前。 

整体上，个股涨少跌多，沪深两市成交额 16578 亿元，截止收盘，上证指数报 3649.18 点，下跌 40.73 点，跌幅

1.10%，总成交额 7726.35 亿元；深证成指报 11175.78 点，下跌 295.31 点，跌幅 2.57%，总成交额 8851.60 亿元；创

业板指报 2465.23 点，下跌 101.57 点，跌幅 3.96 %，总成交额 4440.17 亿元；科创 50指报 3192.77 点，下跌 107.12

点，跌幅 3.25 %，总成交额 4410.68 亿元。 

二、上周市场回顾 

上周沪深三大指数集体反弹。沪指周涨幅 1.39%，深证成指周涨幅 3.16 %，创业板指周涨幅 2.14 %，科创 50 指

数周涨幅 7.96%。具体表现如下：周一上午，指数震荡拉升。午后，小幅回落后再度震荡拉升，呈现普涨格局。市场

情绪明显回升。成交方面，全天成交近 1.8 万亿元，明显放量。从结构看，影视传媒、游戏、AI 应用、白酒、证券等

方向领涨，贵金属、银行等防御板块相对偏弱，市场风险偏好回升。周二早盘，市场震荡调整，三大指数集体低开低

走，科创 50 指数跌幅居前。午后调整延续，创业板指走弱明显。成交量方面，两市成交额萎缩至 1.7 万亿元附近。短

线情绪再度走弱，个股涨少跌多。板块分化明显：AI 漫剧、影视、游戏方向延续强势，电池板块修复，消费股反复活

跃；算力硬件、光通信、半导体设备等科技方向再度走弱。周三 A 股市场迎来久违的上涨。早盘还维持偏弱震荡的格

局，午后沪深三大指数集体走强，科创 50 指数拉升一度涨超 10%，创业板指一度涨近 8%，两市成交额明显放大。全天

超 4500 只个股上涨，市场情绪明显回暖。从盘面结构看，半导体、存储芯片、CPO、贵金属、光伏等方向轮番活跃。

周四 A 股走出早盘放量冲高、午后缩量回落、尾盘企稳回升的震荡修复格局。盘面上，新能源方向集体活跃，光伏、

锂电板块涨幅居前，贵金属与端侧 AI 同样表现活跃；高股息红利股则陷入调整，煤炭、石油方向领跌，算力硬件概念

股走弱成为成长方向为数不多的下跌板块。交额连续两个交易日维持在 2 万亿元上方。受外围利空影响，周五 A 股早

盘出现明显低开，算力硬件、半导体相关方向承压明显。但低开后盘面并未延续单边走弱，早盘出现明显承接，科创

50 盘中一度翻红，显示出一定韧性。午后市场再度回落，创业板指跌幅扩大，深成指、科创 50 同步走低，两市成交

额较前一交易日明显萎缩。A股并未简单复制海外走势。周五早盘大幅低开后，部分资金转向银行、电力、农业等防御

性方向，这种结构分化表明，资金并非全面撤离，而是在不同板块之间进行再配置（数据来源：ifind）。 

三、上周盘面点评 

一是光伏设备等新能源赛道上涨。周三光伏设备板块上涨，周四光伏设备、能源金属、电池等新能源赛道上涨。

消息面上，美国中期选举，民主党同时拿下参众两院控制权（消息来源：财联社），市场预期这将巩固并延续绿色能源

补贴与政策支持，受此提振，光伏及新能源概念股上涨。从基本面上看，全球持续推进实现“双碳”目标，锂电、光

伏、风电、储能的需求依然持续。展望后市，具备业绩亮点或增长预期的个股，仍有望继续引领结构性行情的发展，

规避纯粹炒作概念、缺乏实际业绩支撑的个股。光伏、风电、新型储能或迎来更多出海机会，重点关注具备成本优势

及技术迭代能力的龙头企业（逢低关注）。 

二是贵金属板块上涨。周三贵金属板块上涨，周四贵金属板块继续上涨。消息面，11月 3日，世界黄金协会数据

显示，今年三季度，全球央行及其他官方机构黄金储备净增 321 吨，同比增长 42%，创 2024 年四季度以来单季新高，
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储备多元化与风险管理仍是央行购金的核心驱动因素。今年以来，全球央行累计购金 675 吨，较去年同期增长 6%（数

据来源地址：中国基金报）。不建议追高，后市贵金属板块仍可逢低关注。 

三是农业股上涨。周五转基因、粮食、农林牧渔、农业种植等农业股上涨。基本面上，霍尔木兹海峡航运扰动、

潜在的厄尔尼诺两大核心变量，或将压制全球农作物产出、抬高农业生产成本，推动食品通胀持续走高。后市可关注

生猪养殖行业或迎来底部反转的机会，关注橡胶、白糖、棉花等机会。 

四是消费股活跃。周一白酒、酒店餐饮、食品饮料等消费股上涨，周二鸡肉、医疗美容、水产、猪肉、白酒、旅

游景区等消费股活跃。展望 2026 年四季度，对于消费股不用过度悲观，筹码出清充分，一旦基本面出现积极信号，预

期反转带来的反弹行情值得期待。具体可关注以下方向：一是结构性赛道。顺应人口趋势的“银发经济”、满足年轻群体

情感的“悦己消费”、追求性价比的“平价消费”及基础的食品饮料；二是服务消费升级。我国服务业占比提升空间广阔，

文旅、体育、养老、医疗保健及文化娱乐等服务性消费是未来增长点。 

五是游戏等传媒股活跃。周一影视院线、AI视频、游戏、影视、广告营销等文化传媒板块上涨，周二游戏、短剧、

影视等概念股活跃。文化传媒行业有三个细分行业：广告传媒，游戏娱乐和影视动漫。展望后市，文化传媒板块仍可

逢低关注。逻辑如下：首先，AI技术正全面赋能内容生产与分发，显著降本增效，并催生 AI短剧等新业态，用户为优

质内容付费的习惯已逐步形成。其次，随着经济复苏，广告市场有望回暖。最后，“文化自信”政策支持优质内容创作。

关注结构性机会：直接受益于 AI 工具、拥有强大 IP 和制作能力的游戏、影视公司；付费模式成熟的数字媒体平台。

宜精选具备核心竞争力的公司及细分龙头。提醒一下，板块内部的可能出现分化，规避纯粹炒作概念、缺乏实际业绩

支撑的个股，对没有业绩支撑的高位题材股可逢高逐步退出。 

六是券商股上涨。周一券商等股上涨。站在目前的时点，展望 2026 年四季度，首先，券商板块仍有均衡配置价值，

逢低关注；其次，证券估值处于低位。在资本市场持续活跃、股权融资规模走向复苏、衍生品业务稳步发展的大方向

下，证券行业 2026 年利润有望进一步实现回暖，助力估值修复；再次，政策驱动与资本市场改革。整体上看，推荐财

富管理、国际业务和科创弹性更大的头部券商及受益于居民资金入市的金融科技公司（逢低关注）。 

七是半导体等科技股一度反弹。周三半导体、存储芯片、CPO、电子、光通信模块、机器人行业、通信设备等科技

股上涨。展望后市，仍可逢低博弈优质科技成长的反弹机会。在科技成长赛道（如半导体、AI 产业链、电子产业链、

机器人产业链、通信设备、具身智能与商业航天等）挖掘优质标的，逢低关注有业绩落地、技术迭代支撑的细分龙头，

具备业绩亮点或增长预期的科技股，可逐步关注低吸机会，规避纯粹炒作概念个股。 

四、后市大势研判 

受外围利空影响，上周五 A 股早盘出现明显低开，算力硬件、半导体相关方向承压明显。但低开后盘面并未延续

单边走弱，早盘出现明显承接，科创 50 盘中一度翻红，显示出一定韧性。午后市场再度回落，创业板指跌幅扩大，深

成指、科创 50 同步走低，两市成交额较前一交易日明显萎缩。 

A 股并未简单复制海外走势。上周五早盘跳空低开后，部分资金转向银行、电力、农业等防御性方向，这种结构

分化表明，资金并非全面撤离，而是在不同板块之间进行再配置。科创 50 盘中翻红虽未持续，但说明在前期调整之后，

部分资金仍愿意在低位试探承接。相较海外市场，A 股整体估值安全边际较高，政策稳市工具和回购增持机制也在持

续发挥作用，这为市场提供了缓冲。 

上周五两市明显缩量，缩量下跌通常意味着卖压边际衰减，但买盘尚未形成持续合力。因此，短期指数更可能以

震荡筑底方式消化外部负面影响，单边快速修复的条件仍不充分。后续需要关注成交额能否重新放大、科技方向抛压

是否收敛，以及低位承接是否具备持续性。若量能继续萎缩，市场可能维持反复拉锯；若量能温和放大且不再创新低，

则修复窗口有望逐步打开。 

操作上，对于具备业绩支撑、估值合理且前期调整充分的板块，可在震荡回踩中分批低吸，博弈后续修复；对于

受海外映射影响较大、筹码仍偏拥挤的方向，则需耐心等待企稳。 

（备注：上述数据来源：ifind） 

【晨早参考短信】 
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A 股并未简单复制海外走势。上周五早盘大幅低开后，部分资金转向银行、电力、农业等防御性方向，这种结构分

化表明，资金并非全面撤离，而是在不同板块之间进行再配置。科创 50 盘中翻红虽未持续，但说明在前期调整之后，

部分资金仍愿意在低位试探承接。相较海外市场，A股整体估值安全边际较高，政策稳市工具和回购增持机制也在持续

发挥作用，这为市场提供了缓冲。上周五两市明显缩量，缩量下跌通常意味着卖压边际衰减，但买盘尚未形成持续合

力。因此，短期指数更可能以震荡筑底方式消化外部负面影响，单边快速修复的条件仍不充分。后续需要关注成交额

能否重新放大、科技方向抛压是否收敛，以及低位承接是否具备持续性。若量能继续萎缩，市场可能维持反复拉锯；

若量能温和放大且不再创新低，则修复窗口有望逐步打开。操作上，对于具备业绩支撑、估值合理且前期调整充分的

板块，可在震荡回踩中分批低吸，博弈后续修复；对于受海外映射影响较大、筹码仍偏拥挤的方向，则需耐心等待企

稳。 

风险提示：股市有风险，投资需谨慎。本短信不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财

务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见、观点或结论是否符合其特定状况。据此投资，责任自负。 
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风险提示及免责条款 
 
股市有风险，投资需谨慎。本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中

的任何意见、观点或结论是否符合其特定状况。据此投资，责任自负。 
 

免责声明： 
 
本报告基于本公司研究所及研究人员认为合法合规的公开资料或实地调研的资料，但对这些信息的真实性、准确性和完整性不做任何保证。

本报告仅反映研究人员个人出具本报告当时的分析和判断，并不代表英大证券有限责任公司，或任何其附属或联营公司的立场，本公司可

能发表其他与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告。本报告可能因时间等因素的变化而变化从而导致与事实不完全一致，敬请关注

本公司就同一主题所出具的相关后续研究报告及评论文章。在法律允许的情况下，本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行

的证券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提供多种金融服务。 

本报告仅供“英大证券有限责任公司”客户、员工及经本公司许可的机构与个人阅读和参考。本公司不会因接收人收到本报告而视其为本

公司的当然客户。在任何情况下，本报告中的信息和意见均不构成对任何机构和个人的投资建议，任何形式的保证证券投资收益或者分担

证券投资损失的书面或口头承诺均为无效，本公司亦不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。本公司客户如

有任何疑问应当咨询独立财务顾问并独自进行投资判断。请客户注意甄别、慎重使用媒体上刊载的本公司的证券研究报告，在充分咨询本

公司有关证券分析师、投资顾问或其他服务人员意见后，正确使用公司的研究报告。 

本报告版权归“英大证券有限责任公司”所有，未经本公司授权或同意，任何机构、个人不得以任何形式将本报告全部或部分刊载、转载、

转发，或向其他人分发。如因此产生问题，由转发者承担相应责任。本公司保留相关责任追究的权利。 
 

分析师声明： 
 
本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，具备专业胜任能力，保证以专业严谨的研究方

法和分析逻辑，采用合法合规的数据信息，审慎提出研究结论，独立、客观地出具本报告。本报告中准确反映了署名分析师的个人研究观

点和结论，不受任何第三方的授意或影响，其薪酬的任何组成部分无论是在过去、现在及将来，均与其在本报告中所表述的具体建议或观

点无任何直接或间接的关系。署名分析师本人及直系亲属与本报告中涉及的内容不存在任何利益关系。 
 

资质声明： 
 
根据中国证监会下发的《关于核准英大证券有限责任公司资产管理和证券投资咨询业务资格的批复》（证监许可[2009]1189 号），英大证券

有限责任公司具有证券投资咨询业务资格。我们欢迎社会监督并提醒广大投资者，参与证券相关活动应当审慎选择具有相当资质的证券经

营机构，注意防范非法证券活动。 
 

行业评级 
 
强于大市 行业基本面向好，预计未来 6个月内，行业指数将跑赢沪深 300 指数 

同步大市 行业基本面稳定，预计未来 6个月内，行业指数将跟随沪深 300 指数 

弱于大市 行业基本面向淡，预计未来 6个月内，行业指数将跑输沪深 300 指数 
 

公司评级 
 
买入 预计未来 6个月内，股价涨幅为 15%以上 

增持 预计未来 6个月内，股价涨幅为 5-15%之间 

中性 预计未来 6个月内，股价变动幅度介于±5%之间 

回避 预计未来 6个月内，股价跌幅为 5%以上 
  

 


