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科技的卖点：第一个顶部   

策略主题报告 

  

 在此前专题《灰色决度：科技的卖点》中，我们提出：凡是趋势皆为抱

团。产业趋势股最终结束，往往呈现双顶格局，即 M顶，不要纠结第一个

顶部何时出现，第二个顶部的把握才是胜负手。 

 事实上，产业趋势没有结束之前，由于股价不断上涨过程中导致的阶段

性过热，使得左侧阶段性“高切低”与 M顶第一个顶在实战过程中容易产生

混淆，两者重要区别在于： 阶段性高切低虽然时有伴随产业分歧，但回顾

看往往与产业逻辑受损无关，多与科技阶段性过热获利了结、宏观约束（黑

天鹅）与低位板块出现政策和基本面催化相关，且左侧阶段性高切低导致

的回撤不会跌破 120 日均线，在交易层面实战中往往通过“A 股高切低指

数”见顶回落来实现阶段性仓位向低位品种的再均衡。这也意味着在产业

趋势没有结束之前，在产业趋势没有遇到宏观灰犀牛和行业竞争格局崩坏

这两个拦路虎之前，即便出现短期阶段高切低，但市场仍将在后续回到产

业趋势的主线上。虽然我们认为第一个顶部难以准确预料，但或许可以通

过一些实用手段进行跟踪观察： 

 1、模糊对应这一阶段单季度盈利同比增速的最高位置； 

 2、交易拥挤度、估值分位数、成交量占比等各类交易热度指标达到极限； 

 3、核心龙头股价透支业绩增长超过 3年； 

 4、上涨过程呈现大（核心）—小（二三线或者产业链其他细分环节）—

大（核心）特征，冲顶阶段往往对应核心大龙头带领二三线公司股价一起

大幅拉升； 

 5、资金虹吸效应明显，“最后一棒”性质的资金涌入。 

 随着二季度以 AI 科技为核心的“新宁组合”和创业板指数快速上涨，与

其他板块分化来到较为极致水平，我们在近期观测到当前 A股高切低指数

已经接近上沿，意味着高切低发生概率正在不断提升，这点倒也无法回避，

但可以基本明确的是当前 AI科技的第一个顶部还未到来 

 风险提示：文中观点不代表投资建议，数据测算误差，历史经验不一定

代表未来。 
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在此前专题《灰色决度：科技的卖点》中，我们提出：产业趋势股最终结束，往往呈现双顶

格局，即 M顶，第一个交易顶部通常难以预料并不强求（通常模糊对应单季度盈利增速的最

高位置前后），往往第二个基本面顶部才是把握的关键点（两者间隔 1-2个季度，通常较为

清晰可以对应 TTM 口径下盈利增速的最高位置前后），对应真正离场。同时，我们反复强调：

不要纠结第一个顶部何时出现，第二个顶部的把握才是胜负手。 

 

事实上，对于产业趋势定价的过程，我们总结出的一句经典观察是：凡是趋势皆为抱团，这

意味着定价过程往往要经历趋势-抱团-疯狂三阶段定价： 

 

1、何为趋势？就是跟踪基本面进行景气投资，在趋势的过程中，胜负手在探讨景气持续性

和弹性，核心是对于龙头公司估值中枢和利增长以期求得后续上涨的空间和持续的时间，难

点在于应付由于股价过热、宏观约束与低位板块存在催化等因素导致的阶段性高切低。 

 

2、何为抱团？就是板块间出现明显分化，优势板块已经开始出现资金虹吸效应，市场逐渐

形成持续共识，抱团过程中股价开始大幅透支未来业绩增长，抱团者这胜负手在对于第二个

顶部的把握，难点在于在股价不断上涨的过程中要不要进行高位加仓。 

 

3、在抱团基础上，股价步入大幅提升估值阶段，根据我们的案例观察和统计，“拔估值”阶

段意味着股价透支业绩超过 3年以上，步入非理性过热阶段并逐渐靠近股价最高位，胜负手

不在于精准逃顶，难点在于预判板块内不同细分环节哪些会是 A型回落，哪些能够形成 M型

双顶格局，对应做好内部仓位调整。 

 

在此基础上，对于 AI 科技最终卖点，两个层面来看：1、从估值定价的角度，基于我们此前

“科技 N字型投资”的研究结论，一般高位股价透支业绩增长年数超过三年需警惕，对应开

始考虑减仓，最强产业趋势最牛公司超过五年是极限，这种操作往往属于左侧卖出。2、基于

产业趋势的角度，宏观灰犀牛（例如全球经济是否衰退）和行业竞争格局是最大拦路虎，其

中行业竞争格局是最终超额收益的来源，若竞争格局崩坏即便行业再高景气也是卖点；另一

方面，在竞争格局相对稳定的前提下，我们虽然坚信未来半年 AI 高资本开支很难验伪，但

也无法准确预判 AI 资本开支是在更远的未来何时会真正回落，更多是以半年维度走一步看

一步，这又使得通过产业趋势预判科技的实操卖点往往很难在左侧卖出，更多是右侧卖出。 

 

在如上的认知模式下，我们会发现当产业定价从趋势阶段逐渐步入抱团阶段，那么真正的景

气投资者的成功在一年甚至更早之前就已经注定，他们的胜负手已经不在于对盈利和估值中

枢的精准预测，而是在早期敢于重仓，但卖点大概率在左侧，自然也吃不到最后“拔估值”

的那一波；而现在忧虑何时见顶的多为抱团者，不要企图想着能精准逃顶，这是极少数人的

偶然成功，难以复制也难以总结，能把握住第二个顶部卖出回过头来看已经是佼佼者。 

 

虽然我们认为第一个顶部难以准确预料（往往伴随宏观环境的突变，例如 2021 年外围步入

加息预期下“茅指数”的崩塌；2022 年俄乌冲突导致滞胀背景下“宁组合”崩塌），但或许

可以通过一些实用手段进行跟踪观察，供广大投资者参考： 

 

1、虽然相对模糊对应这一阶段单季度盈利同比增速的最高位置，但也意味着具备深刻产业

洞察能力的群体会一顶观察中具备优势； 

 

2、交易拥挤度、估值分位数、成交量占比等各类交易热度指标爆表，其中核心龙头当期估值

普遍比历史 10年估值中枢出现翻倍以上。 

 

3、核心龙头股价透支业绩增长超过 3 年，步入大幅估值提升阶段：一旦股价要求企业用未

来 3-5 年超高增速来消化估值，容错率便会显著下降。历史上，宁德时代 2021 年高点透支

3-4 年、贵州茅台透支 4-5年、汇川技术透支 4年以上，但基本上不超过 5年。 
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4、第一个顶部上涨过程呈现大（核心）—小（二三线或者产业链其他细分环节）—大（核心）

特征，最后冲顶阶段往往对应核心大龙头带领二三线公司股价一起大幅拉升。“宁组合”一

顶冲顶过程中龙头企业宁德时代带领二三线出现最后大幅“拔估值”，同样的过程也出现在

贵州茅台在 21年春节前的一顶冲顶过程。 

 

5、资金虹吸效应明显，“最后一棒”性质的资金涌入。例如，在“茅指数”在冲顶过程小盘

股中证 1000 持续下跌，说明资金被虹吸到“茅指数”，在“宁组合”在冲顶过程消费大金融

上证 50持续下跌，说明资金被虹吸到“宁组合”。 

 

在这个过程中，产业趋势没有结束之前，由于股价不断上涨过程中导致的阶段性过热，在交

易层面实战中往往通过“A股高切低指数”见顶回落来实现阶段性仓位向低位品种的再均衡。

事实上，左侧阶段性“高切低”与 M顶第一个顶在实战过程中容易产生混淆，重要区别在于： 

阶段性高切低虽然时有伴随产业分歧，但回顾看往往与产业逻辑受损无关，多与科技阶段性

过热获利了结、宏观约束（黑天鹅）与低位板块出现政策和基本面催化相关，且左侧阶段性

高切低导致的回撤不会跌破 120日均线。这也意味着在产业趋势没有结束之前，在产业趋势

没有遇到宏观灰犀牛和行业竞争格局崩坏这两个拦路虎之前，即便出现短期阶段高切低，但

市场仍将在后续回到产业趋势的主线上。 

 

最后，在广泛与投资者交流的过程中，我们发现那些曾经在那波新能源领域赚取巨额利润的

投资者，他们的卖点普遍在左侧，但这并非是不赚取最后一个钢镚的问题，也不是基于“能

算出股价最高位”有多少独到且准确的见解，而是需要有胸怀和认知，愿意留下相当一大部

分利润给他人，才能在这波行情中全身而退，赚取大钱。 

 

 

在产业趋势投资的浪潮中，科技龙头股的顶部极少以单尖顶草草收场，而更大概率演绎为 M

型双顶。第一个顶是交易顶，由市场情绪的极致宣泄与资金的拥挤推升而成，往往发生在基

本面仍处高位的阶段，难以提前预判；第二个顶是基本面顶，对应 TTM口径下盈利增速的最

高点，间隔第一个顶约一至两个季度，是投资者可以把握的离场窗口。通过复盘 A股新能源、

消费升级、2015 年科技牛市及 2000年纳斯达克科网泡沫等历史案例，可以总结出 M顶的识

别特征与交易信号，并对照当前 AI 板块的估值、现金流、拥挤度与产业演进阶段，为“科

技的卖点”提供一份系统性的评估方法。预计当前 AI行情尚未进入风险区，但预计 2027年

资本开支的持续性将是关键观察窗口。 

 

产业趋势龙头见顶多为 M顶。第一个顶是交易顶，第二个顶是基本面顶。回顾四轮历史案例，

交易顶往往领先基本面顶 5-8个月。 
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图1.交易顶与基本面顶 

 
资料来源：Wind，国投证券证券研究所 

 

交易顶由情绪与资金拥挤推动，对应单季度盈利增速高点，难预判；基本面顶由景气确认，

对应 TTM盈利增速高点，是更可靠的离场信号。 

 

图2.交易顶与基本面顶区别 

 
资料来源：Wind，国投证券证券研究所 

 

高切低不等于第一个顶。关键看三点：是否跌破中长期均线、宏观灰犀牛是否扰动、是否出

现龙头虹吸。若只是交易因素导致轮动，产业趋势未必结束。 
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图3.“高切低”与第一个顶判别 

 
资料来源：Wind，国投证券证券研究所 

 

 

交易顶由情绪与资金拥挤推动，对应单季度盈利增速高点，难预判；基本面顶由景气确认，

对应 TTM盈利增速高点，是更可靠的离场信号。 

 

图4.“高切低与第一个顶”决策树 

 
资料来源：国投证券证券研究所 

 

历史规律显示，第二个顶通常比第一个顶低 10%-15%，仅 2015年杠杆交易驱动的牛市例外。 
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图5.除 2015年出现杠杆交易外，往往第二个顶只会比第一个顶低 10%-15% 

 
资料来源：Wind，国投证券证券研究所 

 

 

四轮产业浪潮均呈现 M顶。新能源（2021.12/2022.6-8）、消费升级（2021.1-2/2021.7-8）、

科技牛市（2015.6/2015.12-2016.1）、科网泡沫（2000.3/2000.8-9），交易顶与基本面顶

间隔约半年。 

 

图6.2020-2021新能源产业浪潮 M顶 

 
资料来源：iFind，Choice，Wind，国投证券证券研究所 
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图7.2019-2021年消费升级产业浪潮 M顶 

 
资料来源：iFind，Choice，Wind，国投证券证券研究所 

 

图8.2013-2015年科技牛市 M顶 

 
资料来源：iFind，Choice，Wind，国投证券证券研究所 

 

与 2000 年不同，当前美股科技巨头（微软、谷歌等）自由现金流仍然充沛。当前的资本开

支有较强的经营现金流支撑。 
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图9.2000年纳斯达克科网泡沫 M顶 

 
资料来源：Wind，国投证券证券研究所 

 

龙头第一个顶往往对应单季度盈利增速的阶段最高点。贵州茅台与宁德时代规律一致：交易

顶出现时，表观业绩仍处最亮眼阶段。 

 

图10.贵州茅台单季度盈利增速 图11.宁德时代单季度盈利增速 

 
 

资料来源：Wind，国投证券证券研究所  资料来源：Wind，国投证券证券研究所 

 

高切低与第一个顶的区别在于是否出现趋势破位与宏观扰动。2021 年 2月“茅指数”与 2022

年初“宁组合”，均在跌破均线且宏观灰犀牛出现后确认第一个顶。 
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图12.高切低与第一个M顶区别：1、跌破 60/120日均线且 20均线向下。2、宏观灰犀牛开始出现对产业扰动

（2021年 2月开始监管趋严+美债收益率上升） 

 
资料来源：Wind，国投证券证券研究所 

 

图13.高切低与第一个M顶区别：1、跌破 60日均线且 20均线向下。2、宏观灰犀牛开始出现对产业扰动（2022

年 1月开始美联储激进加息） 

 
资料来源：Wind，国投证券证券研究所 

 

当前 AI行情尚未出现第一个顶信号。代表性指数均线仍向上，未跌破 60日均线，宏观灰犀

牛未现，其余板块亦无明显基本面催化。 
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图14.评估当前 AI行情 1：1、代表性指数均线均持续向上（跌破 20日均线但为未跌破 60均线）。2、宏观灰犀

牛未出现。3、其余板块无明显催化 

 
资料来源：Wind，国投证券证券研究所 

 

 

历史第一个顶前，核心龙头会出现最后一轮"拔估值"。“宁组合”看宁德时代，“茅指数”看

贵州茅台，冲顶阶段龙头估值加速扩张，二三线补涨后再度集中到大龙头。 

 

图15.第一个顶特征：大龙头“拔估值”：“宁组合”第一轮顶点高点对应龙头企业宁德时代最后出现“拔估值” 

 
资料来源：Wind，国投证券证券研究所 
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图16.第一个顶特征：大龙头“拔估值”：“茅指数”第一轮顶点高点对应龙头企业宁德时代最后出现“拔估值” 

 
数据来源：Wind，国投证券证券研究所 

 

第一个顶伴随显著虹吸效应。“茅指数”冲顶时中证 500、中证 1000 持续下跌；“宁组合”冲顶

时上证 50、沪深 300下跌，资金向主线极致集中。 

 

图17.第一个顶特征：虹吸效应显著：“茅指数”在冲顶过程当中呈现出虹吸：中证 500与中证 1000在第一个顶附

近持续下跌 

 
资料来源：Wind，国投证券证券研究所 
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图18.第一个顶特征：虹吸效应显著：“宁组合”在冲顶过程当中呈现出虹吸：上证 50沪深 300指数在“宁组合”第

一个顶附近持续下跌 

 
资料来源：Wind，国投证券证券研究所 

 

 

第一个顶时产业龙头普遍透支 3 年以上未来业绩。茅台 2021 年高点透支 4-5 年，宁德透支

3-4 年，“茅指数”与“宁组合”成分股在顶部大多透支三年以上 
 

图19.第一个顶特征：产业龙头等一批企业透支年份数均在三年以上：贵州茅台 2021年高点透支 4-5年 

 
资料来源：Wind，国投证券证券研究所 
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图20.第一个顶特征：产业龙头等一批企业透支年份数均在三年以上：“茅指数”在 2021.2.10透支大多在三年以上 

 
资料来源：Wind，国投证券证券研究所。注：个股代码与名称已隐去 

 

图21.第一个顶特征：产业龙头等一批企业透支年份数均在三年以上：宁德时代 2021年高点透支 3-4年 

 
资料来源：Wind，国投证券证券研究所 

 

 

 

总市值(亿)
假定合理

估值中枢
股价（元） 20EPS

21EPS

（E）

22EPS

（E）

23EPS

（E）
20PE 21PE 22PE 23PE

透支年

份数
32673.70 30 2601.00 37.17 43.29 50.69 57.57 69.98 60.09 51.32 45.18 超过三年

13300.33 30 342.65 5.14 6.27 7.39 8.82 66.65 54.66 46.35 38.84 超过三年
9612.81 20 412.66 2.49 3.27 4.26 8.61 165.45 126.36 96.96 47.92 三年左右

7637.82 20 266.95 1.47 1.93 2.42 3.23 181.60 137.99 110.44 82.73 三年左右
7572.87 20 387.86 3.14 5.64 7.56 10.25 123.34 68.75 51.29 37.85 超过三年

7539.96 20 107.11 3.93 4.16 4.69 5.39 27.25 25.72 22.83 19.88 1-2年
6678.88 30 206.11 1.98 2.32 2.73 3.25 104.10 88.89 75.40 63.38 超过三年

6668.56 30 123.00 1.21 1.48 1.69 1.91 101.65 82.88 72.62 64.24 超过三年
6166.66 30 66.00 1.45 1.73 2.04 2.47 45.67 38.20 32.30 26.77 透支一年

6012.20 30 494.55 5.48 6.33 7.68 9.92 90.30 78.09 64.35 49.87 超过三年
5822.24 30 109.20 1.19 1.55 1.95 2.12 91.76 70.34 56.05 51.40 超过三年

5335.59 30 117.10 1.64 2.07 2.58 2.33 71.40 56.70 45.47 50.34 超过三年
4599.18 30 313.99 4.10 4.85 5.80 7.90 76.58 64.74 54.14 39.72 超过三年

4524.64 30 185.00 1.27 1.52 1.96 2.91 145.67 121.58 94.55 63.54 超过三年
4266.37 30 54.03 0.67 0.40 0.47 0.64 80.64 133.67 115.37 83.82 超过三年

3754.70 30 91.10 0.42 0.58 0.76 0.98 215.32 158.32 119.37 93.06 超过三年
3706.52 20 52.78 1.03 1.44 1.87 2.21 51.24 36.56 28.30 23.91 三年左右
3638.92 30 60.49 3.71 4.03 4.69 5.45 16.30 15.01 12.91 11.10 未透支
3401.60 20 212.60 2.06 2.91 3.78 4.94 103.04 73.10 56.29 43.00 超过三年
3315.20 20 38.49 0.58 0.67 0.84 1.19 66.50 57.06 45.90 32.22 2-3年

3150.72 20 34.90 1.34 1.12 1.32 1.79 26.10 31.11 26.34 19.52 2-3年

2827.81 20 46.49 1.17 1.40 1.61 1.91 39.74 33.16 28.94 24.30 2-3年

2628.57 30 302.97 3.21 4.39 5.73 8.34 94.38 69.04 52.84 36.33 两年左右
2376.83 30 393.96 2.77 3.42 4.23 5.05 142.22 115.15 93.19 78.04 超过三年

2096.64 20 111.00 0.89 1.56 2.08 3.27 124.72 71.38 53.36 33.94 超过三年
2001.42 20 494.52 7.53 9.46 11.85 16.10 65.67 52.28 41.72 30.71 超过三年

1946.43 30 422.22 1.90 2.68 3.73 4.75 222.22 157.49 113.15 88.97 超过三年
1244.08 30 388.00 1.54 2.31 3.02 3.97 251.95 167.76 128.49 97.81 超过三年
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图22.第一个顶特征：产业龙头等一批企业透支年份数均在三年以上：“宁组合”在 2021.12.10透支大多在三年

以上 

 
资料来源：Wind，国投证券证券研究所。注：个股代码与名称已隐去 

 

第一个顶时估值分位数、机构持仓、成交额占比等交易指标同步进入极端拥挤区间。这些指

标不精确提示逃顶，但标志危险正在上升。 
 

图23.第一个顶特征：估值分位数、持仓、成交额等交易指标均显示拥挤 

 
资料来源：WWind，国投证券证券研究所 

 

总市值(亿)
假定合理

估值中枢
股价（元） 21EPS

22EPS

（E）

23EPS

（E）

24EPS

（E）
21PE 22PE 23PE 24PE

透支年

份数

14916.28 20 639.95 6.88 8.62 12.34 23.59 93.07 74.20 51.88 27.13 超过三年

8774.77 30 301.42 1.06 2.97 4.13 6.44 284.36 101.48 73.00 46.84 超过三年

4698.98 20 86.81 1.69 2.74 3.41 4.19 51.37 31.69 25.44 20.73 三年左右

4505.23 20 370.59 6.59 8.26 10.05 11.80 56.26 44.84 36.89 31.40 超过三年

4134.94 30 139.90 1.75 2.00 2.63 4.31 79.94 69.82 53.19 32.48 超过三年

2659.29 30 305.98 5.16 6.88 8.69 9.98 59.30 44.46 35.23 30.66 超过三年

2604.78 30 137.22 1.54 2.53 3.52 4.17 89.10 54.33 38.97 32.91 超过三年

2397.61 30 44.35 0.43 0.57 0.74 0.95 102.33 77.64 59.65 46.62 超过三年

2364.88 20 265.00 3.06 4.71 6.64 10.73 86.60 56.31 39.94 24.70 超过三年

2227.68 30 149.99 1.08 2.70 3.48 3.74 138.88 55.57 43.10 40.13 超过三年

1933.99 20 367.92 2.15 2.39 3.13 5.81 171.30 154.18 117.37 63.34 超过三年

1860.34 30 70.85 1.37 1.67 2.17 2.58 51.72 42.54 32.62 27.44 三年左右

1597.33 20 35.66 0.29 0.69 0.91 1.00 122.97 51.83 39.08 35.77 三年左右

1314.39 30 607.50 4.43 6.39 9.09 13.43 137.13 95.14 66.84 45.22 超过三年

1296.35 30 136.30 2.35 2.57 3.14 4.29 58.00 53.00 43.40 31.75 超过三年

1281.24 20 184.50 2.53 3.57 4.96 8.11 72.92 51.70 37.22 22.75 超过三年

1243.27 30 142.50 3.31 3.07 3.74 5.69 43.05 46.46 38.13 25.06 2-3年

1236.46 30 470.00 4.40 6.04 7.40 12.31 106.82 77.80 63.47 38.18 超过三年

1008.76 20 176.35 3.59 4.87 6.36 7.67 49.12 36.22 27.72 22.98 超过三年

924.37 20 150.00 1.76 1.30 1.64 2.75 85.23 115.38 91.46 54.62 超过三年

835.34 20 174.03 1.63 2.40 3.23 3.65 106.77 72.63 53.83 47.74 超过三年

714.79 30 418.97 2.48 2.99 4.09 7.37 168.94 140.06 102.33 56.81 超过三年

680.40 20 212.20 2.19 3.05 4.00 4.31 96.89 69.54 53.10 49.27 超过三年

545.66 20 816.98 21.03 30.99 39.41 41.69 38.85 26.36 20.73 19.60 两年左右

481.40 30 126.27 1.51 1.58 2.07 3.26 83.62 80.04 61.01 38.76 超过三年
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当前 AI 行情评估：大龙头尚未出现明显拔估值，甚至跑输光模块指数；虹吸效应已现需警

惕；但龙头透支年份多在三年以内，核心企业远低于 2021年与 2015 年顶部水平；高切低指

数刚现拐点，分化未到极致。 

 

图24.评估当前 AI行情 2：大龙头当前未出现明显拔估值，甚至一线未跑赢光模块指数，二三线当前仍然更为活跃 

 
资料来源：Wind，国投证券证券研究所 

 

图25.评估当前 AI行情 3：虹吸效应相对较为明显，出现警惕信号 

 
资料来源：Wind，国投证券证券研究所 
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图26.评估当前 AI行情 4：龙头企业未来透支度不高 

 
资料来源：Wind，国投证券证券研究所 

 

 

图27.评估当前 AI行情 4：当前大多数企业透支年份数不超过三年，核心企业透支年份数远低于 21年与 15年第

一个顶点时期 

 
资料来源：Wind，国投证券证券研究所。注：个股代码与名称已隐去 

 

  

总市值(亿)
假定合理

估值中枢
股价（元） 25EPS

26EPS

（E）

27EPS

（E）

28EPS

（E）
25PE 26PE 27PE 28PE

透支年

份数

20073.89 20 426.42 11.58 20.43 25.12 30.21 36.82 20.87 16.98 14.11 未透支
13287.61 20 1275.00 4.72 26.76 46.15 68.68 270.13 47.65 27.63 18.56 1-2年

8167.81 30 1378.10 -1.09 8.57 16.12 25.08 -1264.31 160.86 85.48 54.94 超过三年
7439.36 20 782.25 4.00 18.74 30.08 50.24 195.56 41.74 26.01 15.57 1-2年

4369.29 30 614.84 10.57 10.90 15.02 19.26 58.15 56.40 40.95 31.93 2年左右

3580.44 20 170.80 5.32 7.71 9.26 10.74 32.11 22.17 18.44 15.90 未透支
3560.76 30 497.38 2.43 4.37 5.93 8.16 205.05 113.73 83.90 60.98 超过三年

3863.41 20 223.99 0.64 3.85 7.75 12.37 349.98 58.21 28.89 18.11 1-2年
1500.71 20 154.39 1.21 2.24 2.80 3.50 127.60 68.83 55.06 44.07 超过三年

1090.44 20 687.65 0.41 0.30 0.59 1.19 1677.20 2310.65 1159.03 577.61 超过三年

1502.61 20 1405.00 -0.07 6.18 10.35 15.28 -20071.43 227.33 135.74 91.96 超过三年
717.20 20 205.56 -0.04 1.08 1.89 3.08 -5139.00 191.22 108.81 66.85 超过三年

865.60 20 247.86 4.33 4.06 5.21 6.55 57.24 61.11 47.53 37.86 三年左右
709.50 20 66.35 1.01 1.27 1.79 2.40 65.67 52.06 37.04 27.68 三年左右

1088.63 20 277.90 -0.17 0.12 0.58 2.31 -1634.71 2321.64 475.77 120.06 超过三年
1735.24 20 224.00 0.85 1.99 3.09 4.55 263.53 112.70 72.53 49.25 透支两年
691.26 20 244.90 0.25 3.74 6.97 0.00 979.60 65.54 35.13 2-3年

797.43 20 337.06 0.27 1.71 2.40 0.00 1251.15 197.16 140.45 超过三年
698.32 20 168.86 0.14 1.60 2.49 3.97 1175.91 105.42 67.71 42.58 三年左右

669.51 20 202.60 0.62 3.84 6.87 0.00 326.77 52.70 29.51 1-2年
441.16 20 334.17 0.72 2.10 4.13 5.52 466.46 158.95 80.91 60.53 超过三年

623.50 20 381.01 -0.57 0.43 0.87 1.57 -671.26 895.44 436.14 242.47 超过三年

394.70 20 31.50 0.07 0.05 0.18 0.36 431.51 604.61 174.81 86.97 超过三年
1909.60 20 2004.00 1.82 5.23 8.37 13.00 1101.10 383.40 239.52 154.17 超过三年
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图28.评估当前 AI行情 5：交易指标来看，高切低指数开始出现拐点 

 
资料来源：Wind，国投证券证券研究所 
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