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[Table_Summary] 
投资要点： 

 宏观估值与交易特征： 

1、 关注美国从长期衰退走向长期滞涨的可能。 

2、 短期美国房地产市场和利率之间的关系表现出美国经济韧性。 

3、 中国经济预期有望逐渐上行。 

4、 行业里的个股选择偏向机构白马，注意小市值企业的估值风险。 

 长期和中期行业选择： 

1、 长期看全球经济可能走向杠杆周期的繁荣，通胀中枢拾级而上。我们建议

关注传统行业中供给格局好的行业。 

2、 中期中美经济节奏或逐渐趋于同步，长期美国可能持续滞涨。 

3、 半导体是中国制造业长期转型升级最重要的环节之一，长期看好先进制

程半导体及 SiC。 

4、 中国去杠杆周期的后期，可选消费或将具有显著超额增速，其中可选消费

中汽车零部件成长性显著。 

5、 长期看好海外半导体周期见底和消费复苏所共同驱动的芯片设计行业景

气度上升。 

6、 看好叉车行业长期电动化趋势及全球竞争格局。 

7、 中期看好消费和地产驱动的场景消费和地产后周期相关行业修复。 

规模/类别 A 股 港股 

大规模 1、 航运造船 

2、 有色、黄金 

3、 芯片设计，先进制程链及
SiC 

4、 电车及汽车零部件 

5、 叉车 

6、 中医产业链 

1、 半导体 

2、 有色、黄金 

中小规模 1、 铜、黄金 

2、 电动车 

3、 芯片设计 

4、 央企建筑 

1、 铜、黄金 

2、 央企建筑 

资料来源：德邦证券研究所（注：行业排名分先后，大小规模主要考量交易周期差异） 



                                                                       产业经济周报 
 

2022/11/13 
 

                                                       2 / 22                请务必阅读正文之后的信息披露和法律声明 

 

 

 风险提示：疫情传播超预期，美国信贷下行，宏观经济下行等 
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1. 本周市场回顾 

1.1. 整体市场回顾 

本周 A 股市场方面，上证指数收报 3156.14，上涨 1.76%；深证成指收报

11219.79，上涨 2.89%；创业板指收报 2383.32，上涨 3.20%；万得全 A 指数收

报 4957.89，上涨 2.44%；富时中国 A50 指数收报 12699.95，上涨 3.75%。港股

市场方面，恒生指数收报 18675.35，上涨 6.27%；恒生科技指数收报 3878.81，

上涨 10.81%。 

估值水平方面，上证指数、深证成指、创业板指、万得全 A 本周收盘时 PE-

TTM 分别为 12.43 倍、26.04 倍、39.48 倍、17.15 倍，恒生指数、恒生科技指数

本周收盘时 PE-TTM 分别为 9.09 倍、45.42 倍。 

图 1：主要大盘指数本周涨跌幅情况  图 2：主要大盘指数本周收盘时估值水平（PE-TTM） 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

行业板块涨跌方面，本周 31 个申万一级行业中，涨跌幅排名前五的分别为社

会服务（+8.49%）、食品饮料（+7.87%）、美容护理（+6.43%）、商贸零售（+6.27%）、

纺织服饰（+5.18%），涨跌幅排名后五的分别为煤炭（-0.44%）、钢铁（+0.21%）、

公用事业（+0.22%）、国防军工（+0.32%）、有色金属（+0.62%）。 

图 3：本周 31 个申万一级行业指数涨跌幅情况 

 

资料来源：Wind，德邦研究所；注：参考线为万得全 A 本周涨跌幅 
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行业板块估值水平上，本周 31 个申万一级行业中，收盘市盈率（PE-TTM）

最高的 5 个行业的分别为社会服务（113.69 倍）、农林牧渔（99.07 倍）、国防军

工（53.46 倍）、计算机（51.14 倍）、综合（46.89 倍），收盘市盈率最低的 5 个行

业的分别为银行（4.81 倍）、煤炭（6.92 倍）、建筑装饰（9.62 倍）、交通运输（11.61

倍）、石油石化（11.68 倍）。 

图 4：本周 31 个申万一级行业指数收盘时估值水平（PE-TTM） 

 

资料来源：Wind，德邦研究所；注：参考线为万得全 A 本周收盘 PE-TTM 

 

陆股通周内主要流入行业前三为：食品饮料 37.04 亿元、电力设备 30.41 亿

元、非银金融 24.64 亿元；公用事业、煤炭、石油石化行业净流出较大。 

图 5：本周陆股通行业净买入 

 

资料来源：Wind，德邦研究所 

 

1.2. 周期板块市场回顾 

周期板块，关注化工、钢铁、有色、轻工、公用事业、交通运输、房地产、建

材、建筑、煤炭、石化、环保等多个行业。市场表现：涨跌幅排名前三的细分行业
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