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【A股大势研判】 

低估值个股走势明显偏强 

市场综述：周二早盘，沪深三大指数集体低开，开盘后一度快速拉升，随后震荡

回落，创指持续走低。盘面上看，银行、地产、仓储物流等板块大幅上涨，新能源赛道

继续调整，另外元宇宙、数字货币、虚拟数字人跌幅居前。午后，沪深三大指数跌幅持

续扩大。盘面上看，新冠检测板块逆市拉升，辅助生殖、婴童概念表现活跃，其他多数

板块表现不佳。全天看，行业方面，中药、化肥、贵金属、物流、银行、房地产等板块

涨幅居前，船舶制造、风电设备、航天航空、半导体、软件开发、光伏设备、食品饮料、

农牧饲渔、电池等板块跌幅居前；题材股方面，辅助生殖、体外诊断、长寿药、快递、

流感、病毒防治等题材股涨幅居前，虚拟数字人、数字货币、鸡肉、屏下摄像、元宇宙、

航母、汽车芯片等题材股跌幅居前。整体上，两市个股涨少跌多，市场情绪谨慎，赚钱

效应较差，两市成交额 10557 亿元，连续 8 天超万亿。截止收盘，上证指数报 3567.44

点，下跌 26.08 点，跌幅 0.73%，总成交额 4413.01 亿；深证成指报 14223.35 点，下跌

183.62 点，跌幅 1.27%，总成交额 6144.38 亿；创业板指报 3056.15 点，下跌 39.54 点，

跌幅 1.28%，总成交额 2346.45 亿，科创 50 指报 1294.40 点，下跌 23.87 点，跌幅 1.81%，

总成交额 487.05 亿。 

盘面点评：一是辅助生殖、婴童及三胎概念表现活跃。近日，某经济学家微博发
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文称：“尽快建立鼓励生育基金，央行多印 2万亿，用 10 年社会多生 5000 万孩子，抓住

75-85 年还能生的时间窗口，解决人口老龄化少子化问题。”该言论引发网友热议，股市

相关板块也跟着凑热闹，周二辅助生殖、婴童及三胎概念表现活跃。二是中药板块继续

大涨。自去年 12月中旬以后，晨报也是常有提醒中药板块的投资机会，主要有以下几个

方面的原因：一是中药板块估值处于处于相对合理的区间；二是中药产品涨价，中药企

业业绩亮眼；另外疫情因素作用，本轮疫情仍属于中医“疫病”范畴，中医药为主治疗

仍然有效。后续中药板块仍可继续关注。中药板块自去年 12月中旬以来，连续大涨，也

符合我们的研判。不过近期中药板块涨的过急，因此投资者要注意节奏，高抛低吸。三

是银行股大涨。自 2022 年年初以来，我们经常提醒低位股的补涨以及低估值标的的估值

修复预期整体是比较强的。周一晨报还特意提醒了银行股的投资机会，从市场的表现看，

虽然本周沪深三大指数表现不佳，但低估值的银行逆势走强。银行保险估值低，存在估

值修复的机会，另外，低估值、高股息率行业中长期资金有吸引力，稳健的投资者后续

仍可关注。四是地产股崛起。在赛道股大跌的情况下，年初以来地产等低估值板块崛起。

对于地产板块，我们早在 9月 27 日的周晨报及周晨会已经开始提醒投资者要择低布局，

当时房地产市场是风声鹤唳，去年四季度策略报告中我们继续提醒地产板块的择低布局

机会（当时很多人对此有争议），后续晨报中陆续也有推荐。受房地产调控政策影响，2021

年房地产股价大幅调整，展望 2022 年，虽然“房住不炒”是大方向，但会考虑因城制宜，

房地产政策有望出现松动，地产领域信用风险传染逐步得到控制，房地产市场从过度低

迷与悲观，到有所修复、相对正常化。国内 A股几大龙头房企估值便宜，分红确定性强，

后市可择机关注。五是新能源赛道继续调整。自开年以来，新能源赛道就领跌，我们在

年度策略报告中有提醒：展望未来，虽然新能源车、光伏等行业需求逻辑仍然顺畅，但

2022年面临产能快速释放的压制（行业的资本开支在2020-2021年均出现快速上升，2022
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年大概率面临大量产能落地）。且相关个股 2021 年已经大幅上涨，2022 年可能高位震荡，

甚至不排除下跌的可能。 

大势研判：近期创业板连续大跌。创业板调整，主要有以下几个原因：一是去年

赛道股大涨，估值处于高位，市场出现了恐高情绪；二是结构由高估值向低估值切换，

在“稳增长”主基调下，资金开始调仓换股，低位的银行地产基建受到资金青睐，高估

值及高位的品种被抛弃；三是市场流动性预期发生变化（美联储偏鹰加速）。目前市场整

体依旧处于弱势震荡格局，不过，投资者无需过度担心，后市指数没有太大的下跌空间，

指数有望迎来企稳回升，近期的调整是逢低布局的机会，稳增长的政策合力将推动经济

恢复，提振市场信心。短期稳增长基调下，低估值蓝筹股整体受益。    

【近期文章分享】 

2022 年行业机会展望  

2019 年度策略报告中我们重点推荐了券商、工程机械龙头及 5G板块，远远跑赢

大盘的涨幅。2020 年一、二度策略报告中提示 5G、芯片、半导体、消费电子类个股投资

将会，市场走势也验证了我们的判断。2020 年三季度策略报告中推荐了券商、汽车、军

工等板块，推荐过后，这几个行业就开始大涨。2020 年四季度策略报告中重点推荐了有

色、煤炭等顺周期板块，四季度 A股市场体现出明显的顺周期特点。2021 年度策略报告

（一季度）中，我们推荐了银行、公用事业（水、电、燃气）等低估值蓝筹板块，表现

还算不错。二季度策略报告中主要推荐了硬科技、军工、券商、油价相关及顺周期等板
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块，从结果看，硬科技股领涨，二季度军工概念涨幅 12.10%、券商涨幅 5.58%、油价相

关涨幅 9.40%、有色涨幅 7.61%、煤炭采选涨幅 19.69%、钢铁涨幅 20.26%。下半年（三

季度）策略报告中主要推荐了低估值大蓝筹、军工、券商、双碳、油价相关等板块，市

场走势验证了我们的预判，三季度低估蓝筹大爆发（特别是中字头“大象”起舞）带领

沪指逐步上行，三季度军工概念涨幅 8.53%、券商涨幅 0.14%、油价相关涨幅 10.73%、

有色金属涨幅 29.82%、煤炭采选涨幅 42.74%。四季度策略报告中我们推荐了半导体、农

业、元宇宙、工业母机及新能源金属、光伏和锂电设备、特高压运输以及新能源汽车产

业等，四季度表现也相当不错，同时我们重点提醒了煤炭有色等周期股要撤退。 

展望 2022 年，行业方面，寻找 2021 年行业明显受压制的板块，这些行业具备估

值修复的空间，如金融地产、民航机场、旅游酒店及电影等。消费恢复是相对确定的方

向，如食品饮料、中药等。新能源车销量的上行对汽车零部件等业绩形成支撑，但对于

2021 年大热的新能源板块，可能会出现高位震荡。2022 年逆周期调节将发力，逆周期对

冲（轨道交通、地下管网）及部分高端制造业（机床设备）也值得跟踪。另外，互联网

板块经过连续调整后，随着政策逐步落地，风险释放，预计有修复反弹，计算机、文化

传媒也有望获得不错的表现。 

1、券商 

20201 年三、四季度策略报告中我们推荐了券商板块，下半年涨幅 0.97%，略弱于

沪指，但强于深成指。2022 年阶段性的上行行情仍可期，可继续关注。中长期看好的逻

辑没变。首先，业务扩张。注册制下，大量新股入市，未来万亿成交或成为常态，财富

管理转型等业务的扩张有助于券商业绩提升。其次，目前估值处于底部区域，有吸引力。

再次，随着金融供给侧结构性改革的深化、对外开放进程的推进，证券公司外资持股比

限制放开，证监会表示要打造航母级头部券商，未来证券公司从“通道类中介”向“专
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业型投行”转型，在此背景下头部公司将会成为资本市场改革红利的最大受益者。推荐

龙头券商及新三板项目储备丰富的券商。 

2、房地产 

受房地产调控政策影响，2021 年房地产股价大幅调整，展望 2022 年，虽然“房

住不炒”是大方向，但会考虑因城制宜，房地产政策有望出现松动，地产领域信用风险

传染逐步得到控制，房地产市场有望从过度低迷与悲观到有所修复。国内 A股几大龙头

房企估值便宜，分红确定性强，后市可择机关注。 

3、农业现代化 

农业现代化有望迎来发展机遇。推荐四条投资主线。首先，种植：可关注农产品

价格上涨、公司经营稳健的农垦标的。其次，种业：品种储备多、研发能力强、储备转

基因技术的种子企业有望将迎来新一轮跃升期。再次，养殖：预计明年下半年猪肉价格

回升。猪周期通常 4年，本轮猪周期自 2018 年已经 3年半时间。按照当前能繁母猪存栏

量和出栏量处于高位，仍处于供应过剩阶段；但随着猪肉继续下跌和生猪去产能，预计

猪周期拐点或在 2022 年下半年。最后，提高农机装备水平，农机概念股也可关注。  

4、“疫情受损”行业 

虽然新冠毒株一直在变异，但对市场的影响越来越弱。疫苗接种持续增加及特效

药的上市，前期“疫情受损”行业有望迎来修复行情，看好民航、机场、旅游、酒店、

餐饮、电影等“疫情受损”行业的困境反转机会，具体节奏，视疫情的演化择机而动。

由于海外疫情受损更严重，与海外疫情恢复最相关的民航机场板块弹性最大。另外，自

2020 年疫情以来，电影行业加速行业洗牌，可适度关注电影行业龙头个股的底部区域的

中长线布局价值。 

5、汽车零部件  
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新能源汽车行业景气度高企，这个是中长期逻辑，由于上游资源和中游电池制造

领域已经被市场反映较为充分，下游的汽车零部件领域由于芯片短缺影响了业绩，随着

芯片短缺的缓解，汽车零部件行业有望迎来强势反弹。另外，汽车行业销量与库存均处

于历史较低水平，汽车零部件板块 2021 年还受到原材料涨价、海运费上涨等不利因素影

响，板块利润率大幅降低，随着上述负面因素的逐步缓解，整个板块预期差及业绩修复

空间较大。 

6、高端制造业  

轨道交通、机床设备等部分高端制造业也值得关注。适度超前开展基础设施投资，

2022 年上半年基建逆周期调节中，轨交或将受到显著拉动，城际轨交和市域铁路或迎来

爆发。另外，2010-2011 年左右是机床销售高峰，其更新周期约为 10-12 年，当前已进

入更新换代高峰期。2021 年 8月，国资委党委召开会议将工业母机（即机床）位列关键

核心技术攻关首位，处于政策支持的风口中。2021 年四季度我们重点推荐了工业母机概

念，2022 年仍可继续跟踪。 

7、新基建产业链  

2021 年三季度策略报告中我们推荐了基建板块，特别是建筑央企的投资机会，三

季度几大建筑央企上市公司急速拉升。2022 年我们看好新基建方向：5G基建、特高压、

城际高速铁路和城际轨道交通、充电桩、大数据中心、人工智能、工业互联网等。 

【晨早参考短信】 

市场连续调整后有望企稳，短期稳增长基调下，低估值蓝筹股整体受益，而高位的

赛道股连续大跌后也随时可能出现反弹。仅供参考。 

声      明 

※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。 
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