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市场各方看法分歧
上周四下午，随着沪港通获批

消息出台，上证指数在银行、保险等
蓝筹股推动下大幅上涨，最高上摸
!"#$%$&点，最终报收 !"'#%'点，上
涨 !(%)$点，涨幅达到 "%'*+。这一突
如其来的行情令投资者很兴奋，盼
望已久的蓝筹股行情真的来了吗？
但是，行情似乎只维持了半天。一

周来，上证指数又陷入了前期那种胶着
的状态，进入盘整格局，本周二上证
指数还下跌了 !(%(#点，报收 !","%$

点，!",,点大关又将经受考验。
其实，市场对于目前的行情看

法非常分歧。国泰君安近期发布的
二季度策略报告对行情十分乐观，
称股市将有 #,,点大反弹，要抢蓝
筹，夺龙头。但安信证券发布的二季
度策略报告则看空股市，认为二季
度股市运行风险非常大，下跌幅度
将超过一季度，重灾区集中于创业
板为代表的成长股领域。

尽管推出的优先股以及上周获
批的沪港通，均被认为有利于刺激大
盘蓝筹股，但反复的行情说明，市场
对于大盘走势依旧分歧，原因在于市
场对于经济基本面不是很乐观。

一季度经济数据不佳
本周三国家统计局发布的一季

度国民经济运行情况显示，中国经
济的确面临下行压力，今年一季度

-./同比增长 &0#+，比去年同期回
落了 ,%'个百分点，而 &%#+的增幅
是 !,,(年一季度以来最低的。

其他一些数据也不太乐观，如
今年一季度全国固定资产投资同比
增长 "&%$+，增速比 "1!月份回落
)2'个百分点。一年来投资增速持续
下滑，从去年 ""月跌破 !)+之后继
续下降。工业增速也较低，一季度规
模以上工业增加值同比增长 *2&+，
增速同样持续下滑。外贸一季度更
是同比下降了 "+，其中出口下降
了 '2#+。同样负增长的还有房地
产，一季度商品房销售面积同比下
降 '2*+，销售金额下降了 32!+。
消费方面，一季度社会消费品

零售总额同比增长 "!2!+，虽然比
"1!月份的增速有所回升，但这个
增速依然是近几年比较低的，不尽
如人意。去年消费增长里金银珠宝
成为一个亮点，由于中国大妈抢购
黄金，造成金银珠宝一度增幅超过
#)+，但今年以来消费亮点不多。尽
管网购很火，统计局数据显示，一季

度限额以上单位网上零售额 *"3亿
元，增长 3"2&+，但是，消费总额增
幅却是下降的，说明网购并没有真
正带动整体消费增长。网购火爆的同
时，网下实体店的消费却在萎缩，网
购没有带来增量，只是存量的转移。
正是经济下行压力加大，使得

机构对于股市前景看法分歧，部分
机构对行情不乐观。

蓝筹股依然值得期待
尽管一季度的经济数据不甚理

想，但是，'月份的数据明显好于前
两个月；-./ 增速在 *+以下已经
持续了 (个季度，但这基本上在预
期内。国家统计局新闻发言人盛来
运表示，我们国家正处在“三期”叠
加阶段，即经济增速换挡期、结构调
整阵痛期、前期刺激政策消化期，是
必须要付出一定代价的。
因此，目前经济运行基本上是

正常的，而且，从这几年的情况看，
往往一季度数据较低，接下来会上
行，所以，没有必要对经济前景悲

观。从股市历史看，!))(年一季度、
!)"!年三季度，-./数据出现低点
后，股市在后来的一段时间反而出
现了一波上涨行情，因为经济增速
也出现持续回升。

大盘蓝筹股未来行情还是值得
期待的。就目前来看，大盘蓝筹股中
的一些 4股，股价明显要低于5股。

目前同时上市的 45股大约有
*)只，而 4股和 5股比价率较高
的则主要有中信证券、海螺水泥、鞍
钢股份、潍柴动力、中国铁建、宁沪
高速、中国平安、中国太保、中国神
华等。其中海螺水泥港股和 4股的
比价率最高，本周三海螺水泥 5股
报收 '"2* 港元折成人民币大约为
!32##元，而 4股股价只有 "*元，5
股比 4股高了 #"+，这也是上周四
下午海螺水泥涨停的原因。鞍钢股
份、中国铁建、中国平安、宁沪高速等
5股也比 4股高了 ')+左右。

不过，上周四较 5股大幅折价
的 4股大涨之后，一周来却是持续下
跌。同样，5股中大幅低于 4股的股
票，上周四也出现大涨，如浙江世宝5

股上涨了 $#2$'+，但一周来同样大
跌，浙江世宝一周跌幅达到 !)+。

但是，对于 4股市场一些股价
低于5股的蓝筹股来说，未来机会还
是很大的，因为这些股票目前市盈率
很低，价值被低估，一旦估值修复，这
类股票潜力很大。

本报记者 连建明

蓝筹股上周四大涨后又陷入沉寂

沪港通只有半天行情吗？
上周四中午，中国证监会与香港证券及期货事务监管委

员会发布联合公告，宣告沪港通正式获批，这一消息引起两
地股市强烈反响，上海股市与香港股市周四下午均大幅上
涨，两市价格相差较大的AH股也大幅上涨。然而，行情似乎
只维持了半天。一周来，上证指数又陷入了盘整胶着状态，该
如何看待目前股市行情，如何看待AH股的差价？

! ! ! !本周市场在上周大涨后出现
回调，而回撤的位置就在半年线，
说明是为上涨蓄势的概率更大。
消息面上，上周的大涨主要受到
沪港通消息的影响，对有折价的
蓝筹股形成向上的带动作用，另
外 4 股的稀缺性品种也受到资
金的追捧。总体观察，市场预期
“稳增长”的政策组合将体现在货
币政策上，有望遏止经济下滑的
势头，从而利好二季度的股市，但
方式将会是曲折螺旋式上升，所
以蓝筹股虽然逐渐显现投资机
会，但不具备持续上攻的能力。

技术上，我们反复提示沪指
周线头肩底的形态只差最后一步
就能形成。目前三个低点，"(#(、
"*#(、"(&#，正好形成了右肩比左
肩高的形态，而突破颈线需要在
!!))点附近，如果冲破将会有大
行情。而本周的回调也是受到去年
初 !#))点以来的下降通道上轨
的压制，目前可以说 !)))点以下
是诱空，而 !!))点有阻力，但本次
回调选择在半年线上方形成支撑，
所以在蓄势后将挑战 !!))点。操
作上，我们建议投资者选择在上升
趋势中回抽 ")日线的个股。
策略上，在未来稳增长政策

将陆续推出的背景下，受益“微刺
激”的相关板块如国企改革、新能
源、大消费等值得关注。另外，蓝
筹股仍是本轮行情的中流砥柱，
在政策预期持续向好的背景下，
蓝筹估值修复行情将延续。
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蓝筹估值
修复行情将延续

复活节前窄幅波动 黄金等待价格突破

美经济指标好坏不一 美元短期涨势受限

! ! ! !中银资讯是中国银行上海

市分行金融市场投资咨询服务

品牌" 更多资讯请扫中银资讯二

维码（见下图）。

! ! ! !美国近期公布的经济数据好
坏不一，使得美元指数在 &(2')

的低位企稳后难以获得进一步上
行，在冲击 *)整数关未果后，目
前仍处于低位横盘走势。美国 '

月工业生产增速快于预期，继续
表明该国经济成长动力正在增
强。另一方面，其房屋开工数据虽
然也出现增长，但远低于去年 ""

月达到衰退后峰值，暗示房屋市
场正在拖累经济。

美国 '月工业生产较前月成长
)2&+，!月上修为成长 "2!+。工业生
产增幅超出预期 )23+，制造业产出
也增加 )23+，矿业和公用事业产出
亦大幅增长。该报告与之前出炉的
零售销售和就业等数据，都显示
出美国经济受到冬季严寒的打击
后，在第一季末状况表现良好。而
天气状况对经济的负面影响减
弱，在美联储发布的褐皮书中也有
所凸显。联储表示，最近几周在多
数地区的经济活动都有所升温。预
计严寒天气导致第一季国内生产总
值增幅缩减 "2#个百分点，而这种天

气的结束则会帮助第二季 -./增
幅提高 "2$个百分点。外界对今年
第一季的经济增长预估最低为
)2$+，远低于去年第四季的 !2$+。
汇率方面，欧元兑美元日线6.

指标超买区域死叉走低，短期均线开
始向下发散，预计欧元自 "%'(关口
遇阻回落后整体走势偏于中性，
短线可能维持震荡盘整走势，交
投区间位于 "%'&1"%'(水平内部。
本周，市场所关注的焦点事件

较为有限，这令主要货币缺乏明确
的交投方向，但加拿大央行的利率
会议成为能够短线指引加元的风险

事件。加拿大央行本周三宣布维持
利率在 "7不变，加拿大央行总裁波
洛兹表示，仍有可能降息，即便该
央行预计通胀今年加速上升并接
近 !+的目标。波洛兹称该央行的
货币政策立场为中性，意味着加
息和降息的几率相当。市场人士
此前一直在察言观色，以判断是
否有迹象显示波洛兹对通胀的看法
不如央行 '月和 "月利率声明那
么温和。但央行在会后声明中重
申，通胀的下档风险仍很重要，以
及家庭债务水平接近纪录高位的
相关风险仍然较高，并暗示不会因

为通胀率上扬而采取行动，因为其
涨势主要是反映汽油和天然气价格
扬升，以及加元走疲的暂时性压力。

由于加拿大央行对于未来
升息话题并未过多提及，其货币
政策也未见紧缩迹象，这拖累加
元兑美元此后持续承压。技术面
上，美元兑加元自 "2)*3)一线展
开的超跌反弹走势有望延续，短
线将沿着上升趋势线持续上扬，
多头目标指向 "2""3)一线。建议
投资者可以考虑通过中行双向
宝以及外汇宝等投资工具进行
具体操作。 中国银行 周君泱

! ! ! !过去这一周金价走势依然动
荡，短线并没有顺利突破 "'''美
元的技术压力，价格再度出现回
调。联储利率预期，地缘局势动
荡，美股的波澜与美元反弹，中国
因素等交织，市场似乎更倾向于
等待而不是迅速推动价格突破。
一方面，美国数据继续呈现

出进入二季度的转暖趋势，美国
'月工业产出环比超预期8,2&+，
其中制造业产出环比增 ,23+。结
合此前高于预期达到 "2"+月环
比增幅的美国零售销售数据，继
续显示美国经济已经逐步摆脱寒
冬影响，正在走强。美联储公布新

一期的褐皮书也为美国当前经济
活动再次打气，即天气因素对经
济的拖累已经开始消退。此外广
受瞩目的耶伦在纽约经济俱乐部
第二场讲话也并未给行情带来明
确指引，耶伦表示缩减 9:将继
续，又暗示将在相当长时间内维持
近零的低利率水平。总体来看，耶
伦的讲话并无任何新意，依然表示
美联储会根据更广泛经济指标来
决策货币政策，并无既定路线可
依。市场在此背景下，寻求了对于
美元汇率的修正，在美元价格反弹
中，金价出现了正常性回落。
从市场层面来看，交易商并

不愿意大举建仓。;/.< 黄金
:=> 在目前持仓总量为 &(*%#

吨，这与 !,"'年年底 &(*%!!吨

的水平接近，比 !,"#年 '月 !#

日时最高持有量 *!"%#& 吨有显
著减少。持仓总量重新回落至
*,,吨以下。意味着今年伊始该
:=>持仓的累计流入几乎被悉数
回吐。在国内，上海黄金交易所在
'月的交易量较 ! 月下降 "37，
较去年 '月则下降了 "&7。这是
自 !,"'年 "月以来第一个年度
下跌。其实上海黄金市场的金价
自春节后一直呈贴水状态，新加
坡和孟买市场的升水也非常少。
黄金 :=> 持有量的减少以及亚
洲市场持续的贴水都表明了黄金
实物需求的疲软。而在本周印度
政府再度宣布上调黄金和白银进
口关税价格依据，分别调至 #'"

美元?", 克 @"!!! 美元A盎司 B和

$#$美元A公斤 C"*2'美元?盎司B。
此前的价格依据分别为 #!" 美
元?",克和 $##美元?公斤。印度
去年为限制经常账户赤字CD4.B

而对黄金进口采取了一系列限制
措施，包括将进口关税上调到
",+。对黄金市场而言需求因素
的实质复苏恐继续延后。
本周后期将迎来西方复活节

假期，预计行情波动比较清淡，
黄金价格继续倾向于区间窄幅
波动。从技术面看，日线构建的
布林上下轨分别位于 "!&3美元
和 "'',美元，中轨则在 "',3 美
元附近，动能指标和 <;E均呈现
中性，操作来看，继续考虑进行
这一区间内的波段操作，等待价
格突破。 中国银行 徐明
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