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创业板演绎价值回归，下跌难以一蹴而就  

 

报告摘要： 

[Table_Summary] 周二股指低开后震荡下行，收盘时上证综指收于 2000 点下方，收

报 1991.17 点，跌幅 1.3%，深成指跌 0.99%，创业板成为下跌主力，

创业板指跌幅达 3.54%。成交量上略有增加，两市合计成交 780.1 亿元。

盘面上，除银行板块勉强收红外，各板块均以下跌为主，虽然酒鬼酒

再度跌停，但食品饮料板块整体跌幅较小，农林牧渔、轻工制造以及

纺织服装、信息服务等板块跌幅较大。 

本周创业板快速大幅下跌，前期在主板市场持续回落过程中，创

业板指表现相对稳健，但在近期受到市场颓势以及业绩、估值等因素

制约，也出现了快速下跌，尤其是近期，“新三板”将于明年实施新的

制度，新三板将成为全国性场外市场，受此影响，创业板的投资价值

也将受到冲击，从目前创业板整体 28.26 倍 PE 以及 2.3 倍 PB 的估值

看，显著高于全部 A 股 11 倍 PE 以及 1.5 倍 PB 的水平。实际上，自创

业板上市以来，业绩增速整体上并未显著强于主板或中小板的增速，

今年三季度创业板整体同比业绩回落 11.7%，而上证 A 股为-1.5%、沪

深 300 为-0.3%。由此可见，目前创业板市场估值偏高，而盈利能力也

低于预期，从市场角度看，创业板的回落市场估值回归的过程，而新

三板等因素只是加速了之一进程，从后市角度看，创业板的快速回落

也反映出当前资金的部分恐慌情绪，转而以安全边际较高的银行板块

为主。 

在经济方面，1-10 月规模工业企业利润同比增长 0.5%，前 9 月为

-1.82%，十月当月实现利润同比增长 20.5%，工业企业利润有所恢复，

表明当前经济仍处于企稳的阶段，但目前经济企稳的步伐仍然相对较

弱，仍然需要政策的进一步推动。 

上证综指收于 2000 点下方以及创业板的大幅下跌，短期对投资者

情绪构成不利影响，市场仍需要一个释放过程，但从上证走势看，目

前，银行、地产板块较为稳健，金融板块的估值低位也制约了主板市

场的下跌空间，但是在此过程中，小盘股或将面临较大的资金抛售压

力，短期市场热点或将转向稳定性较强的主板市场为主。从投资策略

角度看，市场的快速下跌伴随着一定程度的分化，同时创业板的下跌

也难以一步到位，这一过程仍有反复，谨慎参与盘中反弹。 
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