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! ! ! !本周沪深 ! 股受
到 "股拖累，呈现冲高
无力，又回到箱体震荡
的格局。上证 !指从上
周五起连续阴跌，指数
先后跌穿 # 日和 $% 日
均线，&'% 点成为近期
争夺的轴心。深证 !指
本周走势略微强于沪 !

指，虽然周四一度下探
$$%%点，但收盘前又被
拉起，因此近期 $$%%点
的支撑将再度面临考
验。由于本周沪深 "股
处于弱势整理，因此总
体上 !股机会不多，蓄
势待发则是最合理的注
解。

从本周沪深 ! 股
走势分析，当下市场，大的格局是以
震荡为主基调，指数不会剧烈地波
动，虽然盘面再度出现回调势头，但
也不应过分悲观。低迷行情非常考
验投资者的耐心，目前比较好的策
略是持续观望不动，减少操作频
率，因为短线博弈难度确实不小，
频繁进出场或调仓只会增加亏损。
诸多资金面信号显示，当前市场仍
是存量博弈格局，场内活跃资金的
动作往往成为指数和板块表现的
指挥棒。目前资金面延续净流出格
局不改，市场利率上升更加剧资金
布局的结构偏好，预计近期市场将
维持箱体运行，趋势性反弹机会仍
需等待。 上海迈步 马宜敏

冲高回落 震荡拉锯
! ! ! !本周 "股大盘高开后回落震荡整理，全周沪
综指略强于创业板指，本周四大盘成交额创下近
几个月新低，市场观望情绪之浓厚可见一斑，周
五大盘则在石油、煤炭等权重带动下震荡翻红。
从全周影响大盘运行的因素看，本周海外市

场表现不错，一度为 "股营造了较好的“外围环
境”，股指也上摸了一下 (%日线后再次遇阻回
落。真正对 "股影响较大的短期因素主要有两
个：一是加入 )*+,的时间逐步临近，成份股名
单最终敲定；二是富士康获 ,-.批文，即将发行
上市。此外还有中美第二轮贸易谈判博弈变得更
加复杂，短期可能难以达成比较满意的合作成
果，不利于市场风险偏好的回升；原油价格进一
步走高以及 $%期美债收益率继续上行让市场顾
虑 (月美联储议息会议会有更大动作。

本周 )*+,公布了半年度指数调整结果，确
定了 (月份首次纳入 )*+,的 "股名单，共 '&/

只个股榜上有名。客观说，"股纳入 )*+,总体
属于利好，尤其是对蓝筹股，这些个股应该被一
些指数基金或风格基金所配置。一方面从资金
上、理念上说有望引入海外资金和价值投资理
念；另一方面，从以往新兴市场加入 )*+,的情

况看，大概率会取得一定的涨幅。
至于富士康的上市，影响是复杂的。一方面，新

经济企业在"股上市，有着强烈的政策导向作用，
令市场对新经济相关板块关注程度很高；另一方面，
仅一家富士康就高达 '0%多亿的募集资金，若今后
类似企业批量上市，"股能否承受这样的考验。

短期内，市场也面临着难题：即资金总量有
限，不能支撑双线运作，沪综指和创业板指共同
走高的难度很大。可以说，缺乏增量资金，以及场
内资金对后市信心不足，恐怕是行情较为犹豫和
拉锯的主因。
于是，大盘就呈现这样的走势：在存量资金运

作背景下，两市股指呈现一定的跷跷板效应，沪
综指强则创业板指相对偏弱，反之亦然。全周个
股表现则明显分化：既有跌跌不休、重心不断下
移的绩差股、问题股，也有被炒得很高的价值型
股票及次新股，同时还有不少被低估的未来潜力
股。相对来说，投资者更要关注的是，那些被低估
的板块和个股，如行业龙头，或品牌价值较高的企
业，尚未被炒作，股价还在低位的；符合政策发展
方向、业绩有复苏预期的低价蓝筹股。

浙江中信 钱向劲

紧跟MSCI的选股思路来投资
! ! ! !)*+,作为国际市场上最权威的一个指
数之一，"股被纳入之后，全球会有大量的指
数基金跟随来买入 "股。

对于 "股市场来说，直接受益无非就是
资金的流入。按 (月 $日 '1#2的比例将 "股
正式纳入“)*+,新兴市场指数”的计划估算，
初步流入 "股的初始资金约为 $0%亿至 $3%

亿美元。 而近期 "股市场沪深两市的成交
量总和维持在 '%%%亿人民币左右。不难发
现，资金流入也仅等于半天到一天的成交量，
因此，短时间的效应投资者们不宜过于乐观。

)*+, 的计划中在今后也会慢慢调高 "

股指数的纳入比例，可以预期资金流入会逐
步加大。除了外市的资金流入，国内市场最近
)*+,主题的指数型基金也在扎堆成立发行，
这表示国内的机构也不会放过 )*+,带来的
机会，也会侧面提振整个 "股市场的资金面
状况。

对于中小投资者而言，在已经确定会有
一批资金买入的这群股票之中如何作出选

择，优中选优，获得收益，值得仔细考量。
首先从行业分布上来看，敲定的 )*+,成

分股集中在主板大市值的金融、地产、消费和
科技四大板块的行业龙头，而 "股市场炒作
氛围更热烈的创业板无一入选。不难看出其
第一步选股思路：偏向具备盈利能力、公司发
展更有确定性的行业及个股，且大都是百亿
甚至千亿以上的高市值公司。

其次，从公司本身的盈利能力以及其对
应的估值水平来看，这两个因子是可以具体
量化的。基本面是投资者选股过程中绕不过
的一关，放在 )*+,成分股之中也是如此。

再次，)*+,成分股不是一成不变的。随
着成分股的调入和调出，资金的流入流出，会
影响个股的短期走势及中期认知。因此，一旦
有心跟踪 )*+,成分股，密切地关注指数成
分股调整的信息是必不可少的功课，以便及
时了解并应对“调出的风险”，和寻找“调入的
机会”。

操作上而言，在标的众多、标的市值普遍

较大、而新入场的资金有限的情况下，资金的
分配或多或少都会受到分散效应的影响，从
而使得单一股票难以在价格上有非常亮眼的
表现。投资者不妨逆向思维，去寻找市值之外
的参照指标。例如，是否有行业在 )*+,成分
股中的比例较小，甚至是该行业唯一入选的
股票，这里的逻辑表现为：当相关行业处在市
场风口的时候，投资在成分股中的资金会相
对集中地流入相关标的，从而支持股价走出
相对更强的走势。回顾 )*+,成分股列表，有
着唯一的电影类上市公司中国电影，唯一的
稀土类上市公司北方稀土，唯一的环保类上
市公司启迪桑德等等，都是值得关注的可选
标的。

简而言之，投资者需要关注 )*+,纳入 "

股之后对市场整体预期的影响。搭车的方式
有很多种，可以选择优质的资产管理机构购
买跟踪指数的基金，抑或选择确定性的投资
逻辑进行行业与个股的长期跟踪。

长江证券 陆志萍

!"#$ !%&'

($)*

+,-.

责任编辑∶昌 山 视觉设计∶邵晓艳

新民网：www.xinmin.cn 24小时读者热线：962555 编辑邮箱：xmjjb@xmwb.com.cn 读者来信：dzlx@xmwb.com.cn182018年5月19日 星期六

金融城股市大势 /

关
注
美
元
走
强
的
潜
在
影
响

! ! ! !近期，关注海外市场的投资
者一定会注意到，美国 $%年期国
债的收益率达到 &1%(2，创出自
'%$$年以来的新高，同时美元指
数也持续走强，从 / 月中旬的
341&到本周的 4&1#，一个月间上
涨了 /102。受其影响，国际金价跌
破 $&%%美元5盎司，创年内新低，
国际原油价格突破 0%美元5桶，创
'%$#年以来新高，全球股市汇市
表现也各有分化，涨跌频繁。

美国作为全球最大的经济
体，美元作为使用最广泛的国际
性基础性货币，其一举一动自然
受到全球资本的高度关注。美元
和美债收益率的双双走强，一方
面得益于美国经济的持续复苏，
67-年化增长速度超过 '2，社
会就业充分，失业率下降到 /2，
创近十年以来的新低。另一方
面，美联储持续升息，目前联邦
基金利率为 $1#%28$10#2，后续
仍有升息预期，推动美元强势。

从美元指数和美债收益率
提升对内地市场的影响看，主要

表现在三个方面：
! 一是随着美元指数的走强! 面临资

金外流的压力" 前几年!海外热钱流入我国!

主要是看重人民币利率高于美元利率! 当时

美元是零利率! 同时人民币兑美元处于升值

阶段!存在汇兑收益!而目前美元利率已经高

于人民币利率! 且年内还有 !到 "次的升息

机会!这样美元利率将显著跑赢人民币利率"

从汇率看! 虽然去年以来人民币兑美元再次

升值!但在 #$"#%及 !&%"年峰值 #$%'%附近阻

力明显!未来升值空间预期有限"

! 二是随着美元指数走强!人民币兑

美元汇率存在阶段性贬值的趋势" 从最新

汇率变化看! 人民币兑美元的中间价从 (

月中旬的 #$!)'%到目前的 #$"*'%! 一个月

间人民币贬值幅度接近 %$+," 出于资产保

值的考虑! 可能会激发内地资金通过沪港

通深港通渠道南下购买港股的意愿! 一方

面那里有腾讯! 另一方面还能享受汇兑的

收益" 虽然从沪深港通近一个月的资金流

向看!"-- 亿的北上资金远远超过 * 亿的

南下资金!但这是和 . 股$入摩%因素有

关!部分资金抢先$坐轿%!一旦该因素兑

现!南下资金可能又会抬头&

! 三是随着美元不断加息以及美元

指数走强! 或将带动人民币利率的同步上

扬! 这一点从近期央行开展逆回购'/01'

201等公开市场操作时!不断小幅提升招

标利率!就可得到印证" 同时!随着国际油

价持续上涨! 通过上游能源向下游产业传

导!通胀的压力也会同步增强!加大人民币

升息的可能性"

综上，近期市场的牛皮盘整格局还难
以打破，由于热点匮乏、成交低迷，机会有
限，因此投资者还需要以静制动，谨慎观
望，等待突破性因素的出现。

申万宏源 钱启敏
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市场底渐行渐近 待其变还需耐心

! ! ! !本周几大股指都是窄幅整理，周线有的
是十字星，有的是小星线，反正市场整体就是
进入了一个缩量整理阶段。前期市场活跃的
一些板块也在纷纷降温，抢眼的就是一些小盘
妖股走势出现分化，大幅拉升和大幅下跌的同
时并存；近期最火爆的医药板块，经历了冲高
回落，也有调整迹象；而年初开始就特别活跃
的芯片板块，近期也纷纷进入了回调阶段。短
期来看，市场已经没有太大的热点来刺激投资
者的风险偏好了，真的要探究后期市场热点的
话，估计也就是 #6可能会有机会吧。

近期市场数据方面，笔者看到有几十家
新股出现过破发，还有近 /%2的公司跌破了
增发价，这种现象也从一个方面反映了市场
的低迷和凄惨，种种迹象表明大盘离市场底
不远了，本周开始的缩量整理应该是一个新
的信号吧。

但是在探寻市场底的过程中，也会有一
些市场风险可能会释放。在一个惊弓之鸟的
市场里，恐慌情绪会被无限放大，比如部分公
司业绩下滑和亏损的风险，在市场平稳或者
乐观的时候，也许股价不会出现太大波动，但
是现在如果赶上了，股价跌停都不算什么大
事了。还有前几年股价累计涨幅较大的公司，
近期也面临着股价突发下跌的风险，理由可

以千变万化，核心就是市场低迷造成持股信
心不足，长线投资者也选择获利兑现就不足
为奇了。

最近很多蓝筹股进入了低迷调整期，股
价不断阴跌，对市场造成的压力很大，也是笔
者最担心的一个因素。因为市场的各种不确
定信息永远都会存在，而这些蓝筹股的阴跌
走势一旦遇到不利因素，股价走势就会从阴
跌变成暴跌，从而变成地雷股引发市场大跌，
比如近期发生的中兴事件，要不是采取了停
牌措施，现在还不知道会怎样了，炸倒通讯板
块甚至整个高科技板块都有可能。大家不妨
去看看大金融板块的龙头品种走势，地产龙
头股的走势，还有中字头板块的走势，相信一

定会感受到这些蓝筹股下跌的压力和风险
了。近期这些蓝筹股里笔者比较关心的是石
油石化板块，上期也提及过，这个是和近期原
油价格、地域局势等等有点关联吧，本周石油
石化板块确实也有点表现了。

最后谈谈本周曾经最热门的食品饮料板
块，在白酒、家电、医药等大消费概念里的板
块被炒高后，获利资金继续在大消费板块中
寻找投资机会，本周终于轮到了食品饮料行
业的股价大爆发，风水轮转是投资行业的魅
力之一，但是前提还是在大消费概念里的投
资机会，毕竟现在的机构投资者还是很谨慎，
选择防御性板块对抗市场的下跌还是正确的
选择吧。 国元证券 王骁敏
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