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发言人1   00:00
本期的每周二15分钟，本周我们结合着国庆后两个交易日的行情线索，再明确一下我们对行情长中短期定位的推演。国庆假期后的两个交易日的行情构成支持我们长中短期波段定位的证据，重申我们的推演，长期A股处于两个大波段上涨之间的震荡调整期，中期震荡休整不断延续，且偏向于弱势震荡阶段，而短期市场已经超跌，小级别的反弹是可以期待的。当前的中长波段既要消化六月前大波段上涨行情遗留的问题，也需要面对新问题的挑战。首先第1 6月底之前极致的资金分化正循环后，当前是休整期，市场不仅缺乏进攻的基本面线索，其实也是缺乏进攻属性强的相关资金的。第二，AI产业链分化明显增加，全球视角下AI产业链就是分化行情，AI总体没有明显走弱，但算力通胀链行情普遍偏弱。长期算力通胀和AI全面发展并不兼容，有供给瓶颈的算力通胀缓解，后续资本开支扩张，供需矛盾缓和其实是有必然性的。而短期美国用各种手段推进先进制造回流，部分美股的利好因素反而是亚太股市的扰动因素，暂时不宜拿纳斯达克指数的走势作为全球请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130，求AI行情的基准线。

发言人1   01:12
第三，资产配置环境总体仍偏弱。高通胀更多来自于供给侧，但货币政策仍沿用传统抗通胀框架，这样的组合注定了资产配置扰动多发，市场基准线偏弱势震荡。此时产业扰动出现，直接影响了28年后的景气可见度，这直接对应的是高估值和高配置的松动，脉冲式调整出现是难免的。

发言人1   01:31
现阶段A股科技主题行情仍偏弱，对应挖掘下一个大波段上涨的线索还处于相对匮乏的阶段，而短波段市场性价比已经明显改善，市场已经验证了上证综指3800点以下配置需求释放足以支持反弹。中短期找不到进攻线索，正在被部分悲观者推演为长周期、大波段的谨慎逻辑。各种风险因素的讨论也已愈发充分，未开始定价的风险因素已经明显减少，剩余的无非是风险因素的延续和定价充分程度的问题，只是眼前反弹线索，比如红十月还有价值和顺周期领涨的反弹结构特征都偏向于小波段。行情结构选择上，短期AI链仍偏逆风，但中期机会增加阶段，有效的AI链审美依然保持不变。

发言人1   02:10
第一，少数基本面预期能够超过六月底的方向。第二是2027年景气相对26年会继续改善的方向，这些方向可能是业绩消化步之后，可以在临近年底的行情阶段分化走强的板块。第三，我们还是依然提示重视科技和非科技的主题投资机会，而非科技方向跑赢的时间继续拉长，高股息有绝对收益的时间对应还在延续。非科技赛道方向上重点的板块不变，依然还是C叉O创新药、煤炭、航运、贵金属、工业金属和技术化工。同时房地产新规然后进入历史遗留问题化解增量政策布局的阶段，叠加短期房地产销售有亮点，房地产中短期可能反复的会有脉冲式机会，高股息和科技赛道是跷跷板效应。据此我们会去继续关注银行和公用事业的投资机会。在市场重拾强势线索显现之前，仍可以基于防御持有高股息。本周的每周论述五分钟就是这些内容，感谢大家的收听，我们下期再见。
