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187只新高对1653只新低，大盘+3.16%背后的风格内战

2025年9月，凌鹏在公众号里质疑一项乐观预测：中际旭创2027年净利润超过250亿元。

国盛通信分析师赵丕业在朋友圈回了一句：

「买你的白酒去吧，老登。」

到了2026年上半年，这句骂战有了行情注脚：上证指数上涨3.16%，电子行业上涨86.29%，商

贸零售下跌29.42%；6月22日，187只股票创历史新高，另一边却有1653只创近一年新低。

一句朋友圈，为什么能从行业争论烧成A股的身份战争？

先把规矩立住。

“老登”不是年龄，是一张阵营地图



“老登/小登”定义框 “老登股”是社区对银行、地产、白酒、煤炭、红利等传统价值方向的戏

称，茅台、海天、人寿、长江电力常被拿来举例。 “小登股”则多指科创、AI算力、CPO等成

长方向。 这是一套社区画像，不是学术分类，更不能替代具体行业和公司分析。

这场争论有一条清晰的触发链。

时间 发生了什么 证据边界

2025年9

月

凌鹏质疑“中际旭创2027年净利超250亿元”的乐观

预测，赵丕业以「买你的白酒去吧，老登」回应
争议围绕远期预测，不是既成利润

2025年10

月28日

荀玉根把“老登、小登”收进正式分析框架，引入西

格尔讨论的IBM与新泽西标准石油对照

社区梗开始承担风格分析功能，仍非官方

分类

2026年6

月22日

187只股票创历史新高，1653只创近一年新低，另有

128只创历史新低
这是6月22日的市场截面

2026年6

月30日
2026H1统计截止

全文半年涨跌均按2025年12月31日收盘

至2026年6月30日、价格指数口径计算

争论表面上在吵白酒和算力，底下争的却是两套账本。

一套更看重眼前的估值、分红和经营基础；另一套愿意为未来增长支付更高价格。

谁代表过去？

谁拿走未来？

最要命的是，市场已经先用价格投票了。

先看2026H1这张冰火榜。

指数给你平均数，账户吞下的是分布



观察对象 2026H1表现 作用域

电子行业 +86.29% 行业价格指数

上证指数 +3.16% 宽基价格指数

上证50 -1.38% 大盘蓝筹价格指数

房地产、银行 均跌超10% 行业表现

食品饮料 近-20% 行业表现

商贸零售 -29.42% 行业价格指数

古井贡酒 近-40% 个股现象，不能外推整个白酒板块

电子与商贸零售之间，裂开了115.7个百分点。

假设年初分别放入100元，完全跟踪这两个价格指数，且不计费税：到6月30日，一边约为186.29

元，另一边约为70.58元。

这只是幅度换算，不是真实投资者案例，也不代表可实现收益。



这张图让你看见：所谓“上半年行情”，根本不是一条共同向上的直线，而是两支队伍朝相反方向

狂奔。

电子+86.29%撞上商贸零售-29.42%，2026H1行业光谱撕开115.7个百分点



上证指数涨了3.16%，当然是真的。

食品饮料跌近20%，也是真的。

指数上涨与大量股票失血，可以同时发生。

指数给你的是平均数，账户承受的却是分布。

把时钟拨回6月22日。

当天，187只股票创历史新高，主要集中在科技和硬制造方向。

同一个市场截面里，1653只股票创近一年新低，另有128只创历史新低。

只比较股票数量，大约是1只历史新高，对着近9只近一年新低。

这只是数量级对照，不能外推成市值、成交额或资金净流向。

还有一个时间边界必须说清：187只对1653只发生在6月22日，上证指数+3.16%是截至6月30日

的H1结果。

两组数据共同揭示结构分裂，但不能被写成同日因果。

187只新高背后，站着1653只新低



这张图让你看见：大盘的红色，只盖住了指数表面，没有填平个股之间的裂谷。

大盘上涨，就等于多数人身处牛市吗？

上证50同期下跌1.38%，已经把答案撕开一道口子。

我把本篇的判断钉在这里：2026H1最容易误导人的，不是哪一派嗓门更大，而是用一个指数，概

括一场高度分裂的行情。

社区观点把半年体感压成了三句话：

「涨了就是小登，不涨就是老登。」

「吃肉赶不上，挨打一次不落。」

6月22日187只历史新高对1653只近一年新低，上证H1上涨3.16%仍遮不住K型裂口

“涨了就是小登”，暴露了标签的秘密



「在老登股里躲牛市。」

这些话只能作为观点和情绪素材，不能替代市场统计。

但第一句话很关键。

如果“老登、小登”由涨跌结果反向定义，这个标签就会追着价格跑：今天上涨的被划进小登，明

天补涨的又可能被重新命名。

它描述的已经不只是行业。

它更像市场奖惩机制的外号。

当分类由涨跌结果决定，标签就不再解释价格，而是在复述价格。

网易号“小白鸽财经”的一则2026H1自述里，一名散户称自己的账户从35万元剩下20万元，随后

销户。

这不能证明全体散户都在亏损。

它只能证明一件事：一个人的真实账户，完全可能生活在上证指数+3.16%之外。

那么，“大盘涨了”对他还有多少解释力？

老登、小登之争并不只存在于社区情绪里。

机构对2026年下半年的路线，同样出现分岔。

机构及报告 2026H2判断 风格落点

国泰海通2026

年中期策略

成长风格大概率相对占优；价值以防御打底、阶段性轮动为主；大小盘趋

于均衡并向大盘及中盘龙头倾斜；二、三季度有望走出新高，四季度需更

稳健；全A非金融盈利增速预测上修至13.6%

成长占优

广发证券2026

年中期策略

下半年A股总体迎来牛市延续，权益市场向上弹性更大；关注估值处于相

对和绝对低位、且盈利预期领先的食品饮料、地产、军工、有色；风格指

数中大盘成长性价比更高

牛市延续，兼

顾低估值补涨

两家机构都看到了机会，接力路线却不一样。

同看后市，机构却在押不同的接力棒



国泰海通把成长放在前排，价值更多承担防御和轮动；广发证券则把食品饮料、地产等低估值方

向重新放回候选名单。

这场分歧说明了什么？

2026年的核心悬念，已经不只是指数还能不能涨。

更关键的是，下一段收益由谁贡献，老登能不能等来接棒，小登又能不能把远期预期兑现成利

润。

市场两端，甚至摆出了249倍PE（TTM）与0.48倍PB的极值画面。

必须强调：两者指标不同。

科创方向使用PE观察，银行、地产等方向通常使用PB；分子分母不同，不能拿来做倍数排名，更

不能据此声称前者“贵518倍”。

但它们可以放在同一幅画面里。

一端在为遥远的增长付钱，一端在给现实资产打下深折扣。

价格可以同时存在，背后的两套预期却不可能永远同时正确。

小登也不是没有边界。

6月30日，寒武纪在2026-016号风险提示公告中明确表示，公司股价累计涨幅超过科创综指、上

证综指等相关指数，并提示「可能存在短期上涨过快出现的下跌风险」。

这只证明寒武纪自身披露的风险，不能外推成整个科技板块的结论。

但它至少提醒你：历史新高不是盈利兑现书，远期叙事最终仍要接受经营结果检验。

老登的问题同样摆在账面上：食品饮料H1跌近20%，房地产、银行均跌超10%。低估值可以提供

观察坐标，却不会自动触发重估。

所以，谁才是真正的“时代资产”？

是已经涨起来的，还是最终能兑现的？

249倍PE撞上0.48倍PB，价格已经押下重注



“买你的白酒去吧，老登”，把一场预测分歧变成了身份标签。

187只新高对1653只新低，又把身份标签写进了账户。

这组8篇系列的第一篇，只做一件事：把战场铺开，把日期、口径和阵营边界钉牢。后面7篇，

0pm.AI将继续拆开两套账本、极值定价与可能的接棒条件。

在此之前，先留下一个问题：

当市场用“老登”和“小登”替资产命名时，你究竟是在用最近的价格判断时代，还是用最终的兑现

能力检验价格？

资料来源：Wind、交易所；财经媒体署名报道；凌鹏公众号、赵丕业朋友圈、荀玉根2025年10月

28日分析框架；每日经济新闻；中国证券报·国泰海通2026年中期策略；新浪财经·广发证券

2026年中期策略；寒武纪2026-016号公告；网易号“小白鸽财经”自述文。

风险提示：本文仅作信息与观点交流，不构成投资建议；历史表现不代表未来。市场有风险，投

资需谨慎。
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