
A股市场缩量调整 融资余额创逾9年新高

本报记者 吴玉华

11月14日，A股市场低开低走，截至收盘，上证指数跌逾1%，深证成指跌逾

2%，创业板指跌逾3%。 整个A股市场超4800只股票下跌，仅有近500只股票上

涨，红利板块和ST板块逆势活跃。 市场成交缩量，成交额为1.87万亿元。 资金面

上，Wind数据显示，截至11月13日，A股市场融资余额报18428.44亿元，创逾9

年新高，在11月4日-11月13日连续8个交易日增加，合计增加超1500亿元。

分析人士认为， 当前市场处于从流动性拐点向基本面拐点缓慢过渡的状

态，外部因素对短期的权益市场会有一定扰动，但从中期角度看好市场中枢上

行。

下跌股票数创逾1个月新高

11月14日，A股市场低开低走，上证指数跌破3400点。截至收盘，上证指数、

深证成指、创业板指、科创50指数、北证50指数分别下跌1.73%、2.83%、3.40%、

3.21%、2.25%，上证指数报收3379.84点。

当日A股成交额为1.87万亿元，较前一个交易日减少约1706亿元，其中沪

市成交额为7628.84亿元，深市成交额为10756.22亿元。 整个A股市场仅有487

只股票上涨，58只股票涨停，4849只股票下跌，26只股票跌停，下跌股票数创逾

1个月新高。

从盘面上看，红利板块和ST板块逆势走强，半导体、光模块、稀土、锂矿等

近期活跃的板块全线调整。 申万一级行业中，仅有银行行业上涨0.21%，其他行

业板块全线下跌， 国防军工、 电子、 商贸零售行业跌居前， 分别下跌3.81%、

3.75%、3.68%。

领涨的银行行业中，重庆银行涨逾3%，杭州银行涨逾1%，苏农银行、无锡

银行、成都银行等涨近1%。

领跌的国防军工行业中，中国卫通、合众思壮跌停，中海达、中国卫星等跌

逾7%。

国联证券首席策略分析师包承超认为，当前市场处于从流动性拐点向基本

面拐点缓慢过渡的状态，与2019、2020年类似。 从2019、2020年的市场经验看，

市场或在此期间开始宽幅震荡，风格再平衡。

分析人士认为，前期诸多政策在公告后逐渐进入验证期，部分获利盘有动

力落袋为安，随着成交量逐渐下行，市场出现回调。

主力资金连续7个交易日净流出

此前，A股市场在11月5日-11月13日连续7个交易日成交额超2万亿元。 在

14日成交额降至1.87万亿元后，A股市场成交额超2万亿元的连续天数纪录定

格在了7日。

在近期市场成交活跃的情况下，A股市场融资余额连续增加， 是市场增量

资金最主要的来源。 Wind数据显示， 截至11月13日，A股市场融资余额报

18428.44亿元，创逾9年新高。融资余额在11月4日-11月13日连续8个交易日增

加，合计增加1515.27亿元。

具体来看，11月4日A股融资余额增加154.02亿元，11月5日增加226.90亿

元，11月6日增加227.57亿元，11月7日增加243.04亿元，11月8日增加179.82亿

元，11月11日增加366.27亿元，11月12日增加41.44亿元，11月13日增加76.20亿

元。

行业层面，11月4日-11月13日申万一级31个行业均出现融资余额增加，电

子、计算机、非银金融行业融资余额增加金额居前，分别为285.35亿元、188.87

亿元、188.81亿元，增加金额最小的综合行业融资余额增加0.51亿元。

个股方面，11月4日-11月13日融资净买入金额居前的10只股票分别为东

方财富、同花顺、中信证券、中兴通讯、中航沈飞、中国平安、中国软件、海光信

息、立讯精密、光启技术，分别净买入56.08亿元、19.36亿元、17.03亿元、14.28亿

元、13.57亿元、12.58亿元、11.64亿元、11.05亿元、10.45亿元、10.44亿元。

Wind数据显示，14日沪深两市主力资金净流出1116.54亿元，为连续7个交

易日的净流出，沪深300主力资金净流出353.79亿元。沪深两市出现主力资金净

流入的股票数为1372只，出现主力资金净流出的股票数为3724只。

行业板块方面，14日申万一级行业均出现主力资金净流出，电子、计算机、

电力设备行业主力资金净流出金额居前，分别净流出221.58亿元、116.31亿元、

74.81亿元。 个股方面，拓维信息、渤海租赁、四川长虹主力资金净流入金额居

前，分别为28.20亿元、6.92亿元、6.19亿元；东方财富、中科曙光、中国长城主力

资金净流出金额居前，分别为28.65亿元、14.97亿元、14.90亿元。可以看到，一些

热门板块和热门股遭遇主力资金显著流出。

机构看好A股中长期走势

Wind数据显示，截至14日收盘，万得全A滚动市盈率为18.80倍，沪深300

滚动市盈率为12.77倍，估值仍具有性价比，A股总市值为95.33万亿元。

对于A股市场，机构看法仍然乐观。 富荣基金基金经理郎骋成认为，外部因

素对短期的权益市场会有一定扰动，但从中期角度看，权益市场中枢上行的趋

势或不变。随着宏观不确定性的落地，有产业逻辑的方向将是关注的重点。对于

明年有业绩高增预期或者困境反转预期的细分行业保持重点关注。

“在市场进入季度级别的震荡期背景下， 市场风格有望逐步回归价值风

格。 ” 信达证券策略首席分析师樊继拓认为，首先，在市场震荡期交易量可能会

有所回落。 其次，价值风格更加受益于近期出台的稳增长政策。 再次，交易性资

金影响减弱，机构重仓风格可能回归。 最后，从季节性因素来看，11月市场风格

也略偏向大盘价值。 未来3个月配置建议：金融地产（政策最受益）>传媒互联

网和消费电子（成长股中的价值股）>上游周期（产能格局好+需求担心释放已

经充分）>出海（长期逻辑好，短期美国大选后政策空窗期）>消费（超跌）。

招商证券首席策略分析师张夏表示，在前期中小风格占优之后，随着中小

风格补涨到位，交投占比出现较高的情况，并且此前大家预期的并购可能会随

着IPO节奏逐渐恢复有所弱化，中小风格继续进一步占优的概率降低。 后续，随

着化债政策顺利落地， 四季度进入业绩修正和年底估值切换的阶段， 中证

A500ETF进入批量建仓期，偏蓝筹风格的指数有望获得更加正面的支撑。

“短期国内外几大不确定性尽皆落地，市场进入预期落地消化期。”平安证

券首席策略分析师魏伟表示，在短端风险落地释放后，看好市场中期向上。市场

流动性充裕打开了一定的估值空间，给予成长板块较多的结构性机会。 中期建

议关注政策支持和产业转型方向，包括新质生产力、高端制造业与出海、国企改

革等，以及并购重组方面的机会。

视觉中国图片

视觉中国图片

资管时代

2024/11/15

星期五 责编

/

钟志敏 美编

/

马晓军 电话

/010-63070277

A07

Institution

税费优惠政策公布

房地产板块或迎投资机遇

●本报记者 刘英杰

9月底以来， 随着我国一系列力促房地产市场止跌

回稳政策的出炉，新房、二手房成交量大幅上升，房地产

市场回暖迹象明显。 11月13日，一揽子税收政策公布，力

促房地产市场平稳健康发展。

分析人士认为， 目前房地产板块仍处于政策预期拐

点后的上涨初期阶段，建议把握政策大方向顺势而为。考

虑到降低购房交易成本后，房地产销售量有望修复，二手

房的成交量有望率先提升，重视板块投资机遇。

一揽子税收政策迎优化

11月13日，财政部、税务总局、住房城乡建设部发布

了《关于促进房地产市场平稳健康发展有关税收政策的

公告》，税务总局发布了《关于降低土地增值税预征率下

限的公告》，自2024年12月1日起执行。

此次税收新政主要包括三方面： 一是加大住房交易

环节契税优惠力度，将现行享受1%低税率优惠的面积标

准由90平方米提高到140平方米； 二是统一降低各地区

土地增值税预征率下限0.5个百分点；三是明确与取消普

通住宅和非普通住宅标准相衔接的增值税、 土地增值税

优惠政策。

国泰君安证券房地产行业首席分析师谢皓宇认为，

以9月24日央行发布会为房地产行业政策的拐点，从9月

底至10月初，政策密集释放，在此轮政策周期后，于11月

中旬再度迎来新政落地。从节奏上看，相较过去等待政策

效力逐步减弱再出台新政的节奏相比， 此次政策加码的

步伐跟随紧凑，呈现预判式放松的状态，充分体现将止跌

回稳作为政策目标的决心。

“当前个人在房地产交易过程中， 买方主要涉及契

税、印花税，卖方主要涉及增值税及附加、个人所得税、土

地增值税、印花税等，相关税率主要与房屋套数、购房时

间、住宅性质等挂钩。 ” 国盛证券首席经济学家熊园分

析，本轮税收政策调整主要集中在契税和增值税方面。契

税划分标准和一线城市非普宅增值税的调整有助于降低

居民购房成本， 土地增值税预征率的下调则有助于缓解

房企现金流压力，对于稳定房地产市场具有重要意义。

二手房市场明显回暖

9月底以来，受一揽子房地产利好政策影响，全国二

手房市场呈回温态势，多地公布了楼市最新成交数据。

北京市住建委官网数据显示，11月13日， 北京二手

房网签量为730套； 北京二手房10月网签量达17367套，

环比增长30.8%，同比增长63%，创19个月以来新高。

据“深圳发布” 微信公众号发布的消息，深圳市房地

产中介协会公布的数据显示，2024年第45周， 深圳全市

二手房（含自助）录得2238套，环比增长6.1%。 从近期二

手房市场走势看， 深圳市二手房市场的录得量已连续5

周单周超2000套，呈现高位企稳态势。

苏州楼市方面，据“苏州发布”微信公众号发布的消

息， 苏州房地产市场止跌回稳，10月新房和二手房成交

量双双增长，新建商品住房认购量环比增长50%，二手房

签约量同比增长66.8%。

“青岛发布” 微信公众号发布的消息称，10月，青岛

全市房地产总成交量为12265套，同比增长15.2%。其中，

新房成交量为5621套，同比增长7.8%；二手房成交量为

6644套，同比增长22.3%。 从面积来看，120平方米至150

平方米的住宅成交量最高。

东兴证券房地产行业分析师陈刚表示， 政策面上已

明确表露出维护房地产市场止跌回稳的意愿， 后续政策

将会更加积极。 当前地产板块在供需两端都迎来更加积

极的政策加码，建议持续关注地产板块的投资机会。

房地产板块投资机会凸显

税务总局等部门发布的一揽子支持房地产市场发展

的税收优惠政策，彰显了对市场止跌回稳的决心。

从配置角度看，谢皓宇认为，房地产市场或进入新阶

段，预计资产整合和重组将成为接下来的看点，境内债务

重组或提速。 同时，考虑到当前人口周期对行业的影响，

资源整合将是主流，一线城市国企的优势将开始体现。

中金公司不动产与空间服务行业首席分析师张宇表

示，具备开发投资修复潜力、深耕核心城市且长期仍有一

定市场份额提升空间的头部企业可优先着眼配置； 若后

续政策力度超预期，可择机选择更高弹性标的，建议关注

房地产开发及物管板块投资机会。

“契税和增值税的优惠对楼市成交活跃度的提升有

积极作用，促进房地产市场止跌回稳。 ” 国联证券房地产

行业首席分析师杜昊旻认为， 土地增值税的调整能缓解

房企现金流压力，同时有利于利润率水平提升。后续建议

关注布局一线及核心二线城市、主打改善型产品、具备持

续拿地能力的房企， 同时建议关注受益于政策利好一二

手房市场活跃度提升、拥有核心竞争力的房产中介平台。

政策利好叠加天气降温 冰雪旅游概念板块受关注

●本报记者 胡雨

在政策利好及天气降温的双重助力下，

近期冰雪旅游概念板块持续受到关注。

Wind数据显示，截至11月14日收盘，A股市

场冰雪旅游概念板块11月以来累计涨幅超

过17%，在全部概念板块中位居前列；从多

家平台发布的数据看，当下也进入冰雪旅游

预订的高峰期。

业内人士认为， 日前国务院印发的相

关文件为冰雪经济发展提供了政策保障，

叠加消费市场持续扩容， 冰雪旅游有望为

旅游行业带来新的增长动能； 从投资角度

出发，除冰雪旅游相关目的地外，部分有望

受益于全国冰雪旅游热度提升的OTA平台

也获得看好。

冰雪旅游升温

进入冬季，气温逐渐下降，不过对旅游

行业而言，冰雪旅游却开始升温，消费者预

订数据激增表明正逐渐进入冰雪旅游预订

的高峰期。

综合多家平台日前发布的数据看，11

月以来， 去哪儿平台上全国冰雪相关景区

预订量同比增长三成； 途牛截至目前的预

订数据显示，今年冰雪季，东北地区的冰雪

旅游热度“一马当先” ，哈尔滨、白山、牡丹

江、吉林、长春、漠河、延边等城市预订热度

均跻身 “境内冰雪旅游热门目的地TOP榜

单” 前列。

从市场表现看，冰雪旅游概念板块在最

近两个月重拾上行趋势，11月以来加速上

涨。 Wind数据显示，截至11月14日收盘，A

股市场冰雪旅游概念板块11月以来累计涨

幅超过17%， 在全部概念板块中高居第四

位；年内累计涨幅也居前列，超过23%。

就近几年国内冰雪旅游发展情况而言，

2022年北京冬奥会直接点燃了广大民众对

于冰雪运动的热情，相关配套设施建设也为

冰雪旅游持续发展提供了坚实基础；2023年

冬季，哈尔滨冰雪大世界备受关注，一度成

为国内旅游IP的“顶流” ，不少地区也借机

宣传本地冰雪旅游资源，带动冬季这一传统

旅游淡季“不淡” 。

政策层面的积极发力也从供给端为冰

雪旅游发展提供了强劲支持。 日前，国务院

办公厅印发《关于以冰雪运动高质量发展激

发冰雪经济活力的若干意见》，提出到2030

年， 冰雪消费成为扩大内需的重要增长点，

建成一批冰雪运动和冰雪旅游高质量目的

地，冰雪经济总规模达到1.5万亿元；在地方

层面，《吉林省旅游万亿级产业攻坚行动方

案 （2023-2025年）》《黑龙江省大力发展

特色文化旅游实施方案（2023-2025年）》

等系列文件也纷纷将冰雪旅游作为当地发

展旅游产业的重要推手。

“从未来发展来看，冰雪旅游行业需求

端高热度且有各地文旅部门及旅游博主持

续发力宣传，发展空间较大，有望突破冬季

旅游行业整体偏淡的格局，为旅游行业带来

新的增长动能。 ” 民生证券社会服务行业分

析师刘文正表示。

看好冰雪旅游带来的业绩弹性

“国内冰雪旅游热潮持续涌现，考虑到

国内冰雪旅游市场持续扩容，客单价有望逐

步提升。 ”广发证券批零社服行业首席分析

师嵇文欣援引中国旅游研究院发布的报告

告诉记者，冰雪旅游具有较强劲的消费拉动

能力，2024年-2025年冰雪季， 我国冰雪旅

游人数将达到5.2亿人次， 收入将达到7200

亿元。 据嵇文欣测算，2024年-2025年冰雪

季，我国平均客单价将增长至1385元/人次。

从多家券商日前发布的研究报告看，一

些三季度业绩承压但具备丰富冰雪资源的

旅游行业上市公司，有望在四季度受到冰雪

旅游热度催化并产生业绩增量，交通设施的

改善也将助力相关公司打开中长期业绩成

长空间。

就投资而言，中航证券社会服务行业分

析师裴伊凡将冰雪旅游目的地作为社会服

务行业值得关注的结构性机会之一，认为相

关地区将有效承接游客的精神需求和爱好

满足，并容易形成规模效应，短期业绩呈现

高弹性；此外，高性价比、强自然属性的名山

大川，景区、索道、交通扩容带来接待能力提

升的旅游目的地等同样值得关注。

相较全国其他地区，东三省在冰雪旅游

方面具备较强的特色优势，因此，开源证券

分析师初敏看好哈尔滨文旅流量辐射东北

周边省市， 带动冰雪游景区及交运服务商

旺季业绩释放，相关标的值得关注；此外，

OTA平台流量优势突出、确定性相对较强，

也有望受益于全国冰雪游热度提升。

下跌股票数创逾1个月新高

11月14日，A股市场低开低走，上

证指数跌破3400点。 截至收盘，上证指

数、深证成指、创业板指、科创50指数、

北证50指数分别下跌1.73% 、2.83% 、

3.40%、3.21%、2.25%， 上证指数报收

3379.84点。

当日A股成交额为1.87万亿元，较

前一个交易日减少约1706亿元，其中沪

市成交额为7628.84亿元，深市成交额为

10756.22亿元。整个A股市场仅有487只

股票上涨，58只股票涨停，4849只股票

下跌，26只股票跌停，下跌股票数创逾1

个月新高。

从盘面上看，红利板块和ST板块逆

势走强，半导体、光模块、稀土、锂矿等

近期活跃的板块全线调整。 申万一级行

业中，仅有银行行业上涨0.21%，其他行

业板块全线下跌，国防军工、电子、商贸

零售行业跌幅居前， 分别下跌3.81%、

3.75%、3.68%。

领涨的银行行业中， 重庆银行涨逾

3%，杭州银行涨逾1%，苏农银行、无锡

银行、成都银行等涨近1%。

领跌的国防军工行业中， 中国卫

通、合众思壮跌停，中海达、中国卫星等

跌逾7%。

国联证券首席策略分析师包承超认

为， 当前市场处于从流动性拐点向基本

面拐点缓慢过渡的状态， 与2019年、

2020年类似。 从2019年、2020年的市场

经验看，市场或在此期间开始宽幅震荡，

风格再平衡。

分析人士认为， 前期诸多政策在公

告后逐渐进入验证期， 部分获利盘有动

力落袋为安，随着成交量逐渐下行，市场

出现回调。

11月14日，A股市场低开低

走，截至收盘，上证指数跌逾

1%，深证成指跌逾2%，创业板

指跌逾3%。 整个A股市场超

4800只股票下跌，仅有近500

只股票上涨，红利板块和ST板

块逆势活跃。 市场成交缩量，

成交额为1.87万亿元。 资金面

上，Wind数据显示， 截至11月

13日，A股市场融资余额报

18428.44亿元，创逾9年新高，

在11月4日-11月13日连续8个

交易日增加，合计增加超1500

亿元。

分析人士认为，当前市场

处于从流动性拐点向基本面

拐点缓慢过渡的状态，外部因

素对短期的权益市场会有一

定扰动，但从中期角度看好市

场中枢上行。

A股市场缩量调整

融资余额创逾9年新高

●本报记者 吴玉华

主力资金连续7个交易日净流出

此前，A股市场在11月5日-11月13

日连续7个交易日成交额超2万亿元。 在

14日成交额降至1.87万亿元后，A股市场

成交额超2万亿元的连续天数纪录定格

在了7日。

在近期市场成交活跃的情况下，A股

市场融资余额连续增加， 是市场增量资

金最主要的来源。 Wind数据显示，截至

11 月 13 日 ，A 股 市 场 融 资 余 额 报

18428.44亿元，创逾9年新高。 融资余额

在11月4日-11月13日连续8个交易日增

加，合计增加1515.27亿元。

具体来看，11月4日A股融资余额

增加154.02亿元，11月5日增加226.90

亿元，11月6日增加227.57亿元，11月7

日 增 加 243.04 亿 元 ，11 月 8 日 增 加

179.82亿元，11月 11日增加 366.27亿

元，11月12日增加41.44亿元，11月13

日增加76.20亿元。

行业层面，11月4日-11月13日申万

一级31个行业均出现融资余额增加，电

子、计算机、非银金融行业融资余额增加

金额居前， 分别为285.35亿元、188.87亿

元、188.81亿元，增加金额最小的综合行

业融资余额增加0.51亿元。

个股方面，11月4日-11月13日融资

净买入金额居前的10只股票分别为东方

财富、同花顺、中信证券、中兴通讯、中航

沈飞、中国平安、中国软件、海光信息、立

讯精密、光启技术，分别净买入56.08亿

元、19.36亿元、17.03亿元、14.28亿元、

13.57亿元、12.58亿元、11.64亿元、11.05

亿元、10.45亿元、10.44亿元。

Wind数据显示，14日沪深两市主力

资金净流出1116.54亿元， 为连续7个交

易日的净流出，沪深300主力资金净流出

353.79亿元。沪深两市出现主力资金净流

入的股票数为1372只， 出现主力资金净

流出的股票数为3724只。

行业板块方面，14日申万一级行业

均出现主力资金净流出，电子、计算机、

电力设备行业主力资金净流出金额居

前， 分别净流出221.58亿元、116.31亿

元、74.81亿元。 个股方面，拓维信息、渤

海租赁、四川长虹主力资金净流入金额

居前，分别为28.20亿元、6.92亿元、6.19

亿元；东方财富、中科曙光、中国长城主

力资金净流出金额居前， 分别为28.65

亿元、14.97亿元、14.90亿元。 可以看

到，一些热门板块和热门股遭遇主力资

金显著流出。

机构看好A股中长期走势

Wind数据显示， 截至14日收盘，万

得全A滚动市盈率为18.80倍，沪深300滚

动市盈率为12.77倍，估值仍具有性价比，

A股总市值为95.33万亿元。

对于A股市场， 机构看法仍然乐观。

富荣基金基金经理郎骋成认为， 外部因

素对短期的权益市场会有一定扰动，但

从中期角度看， 权益市场中枢上行的趋

势或不变。 随着宏观不确定性的落地，有

产业逻辑的方向将是关注的重点。 对于

明年有业绩高增预期或者困境反转预期

的细分行业保持重点关注。

“在市场进入季度级别的震荡期背

景下， 市场风格有望逐步回归价值风

格。”信达证券策略首席分析师樊继拓认

为，首先，在市场震荡期交易量可能会有

所回落。 其次，价值风格更加受益于近期

出台的稳增长政策。 再次，交易性资金影

响减弱，机构重仓风格可能回归。 最后，

从季节性因素来看，11月市场风格也略

偏向大盘价值。 未来3个月配置建议：金

融地产（政策最受益）>传媒互联网和消

费电子（成长股中的价值股）>上游周期

（产能格局好+需求担心释放已经充分）

>出海（长期逻辑好，短期美国大选后政

策空窗期）>消费（超跌）。

招商证券首席策略分析师张夏表

示，在前期中小风格占优之后，随着中小

风格补涨到位， 交投占比出现较高的情

况， 并且此前大家预期的并购可能会随

着IPO节奏逐渐恢复有所弱化，中小风格

继续进一步占优的概率降低。 后续，随着

化债政策顺利落地， 四季度进入业绩修

正和年底估值 切 换 的 阶 段 ， 中 证

A500ETF进入批量建仓期，偏蓝筹风格

的指数有望获得更加正面的支撑。

“短期国内外几大不确定性尽皆落

地，市场进入预期落地消化期。 ” 平安证

券首席策略分析师魏伟表示， 在短端风

险落地释放后，看好市场中期向上。 市场

流动性充裕打开了一定的估值空间，给

予成长板块较多的结构性机会。 中期建

议关注政策支持和产业转型方向， 包括

新质生产力、高端制造业与出海、国企改

革等，以及并购重组方面的机会。


