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! ! ! !本周上证 !指自 "

月 #日冲高后，日 $线
在其顶部位置整理，但
是逐级往下走，周五有
加快下探之势，击穿
%"&点，除了 #日均线
失手后，'(日、)(日、&(
日均线先后告破，使得
近期走势更加微妙，而
在没有 * 股衬托的情
况下，! 股惯性向下的
概率仍比较高。从形态
上看，上证 ! 指 %"& 点
上方压力巨大，还有待逐步消化，
但要做好再次回踩 %"(点的心理
准备。监管层对短线资金过分爆
炒赚快钱并引发市场波动加剧显
然不能够容忍，而这也是市场当
前的特点，随着市场炒作热情迅
速降温，短期向上突破的概率也
将会变得越来越小。

深证 ! 指近期沿着 + 日均
线向上攀升，各条中短期均线形
成支撑，但是周五受到沪 !影响
出现小幅回落，早盘下探穿越 +

日均线，而成交量未见明显萎缩。
从技术上看，深证 !指在验证下
方 '(、)(日均线支撑后继续震荡
向上，存在攻击 '',(点的可能，
能否有效冲击，还是需要放量验
证。 上海迈步 马宜敏

反复拉锯 等待契机
! ! ! !本周 *股大盘区间震荡，成交
缓步放大，分析盘面不难发现，周
一、周三及周五大盘之所以调整，且
板块分化明显，一方面究其本质，主
要是由于在部分区域板块持续强势
上行后，累积涨幅不小，投资者担心
其他板块会因此“失血”，而出现了
获利回吐。就某些区域板块来说，本
身业绩尚没有明显增长，再加上到
目前为止基本上都是以概念为主，
因此并不具备吸引各路资金进一步
流入的可能。另一方面，与消息面有
一定关联，恰逢管理层要求规范上
市公司的行为，监管部门反对脱离
实际的高送转，而对于融资、再融资
似乎有些新说法，这就引发了相关

品种的回调。与此同时投资者对于
一些技术关口还是较为谨慎的，大
盘以沪综指为例已经多次上冲
%%((点小关口未果，人心浮动，大
盘需要找到新契机。

当前多空双方不断交手，部分
板块出现回落，有的是因为估值
过高而回归价值，也有些具有良好
成长性的品种是被错杀或误抛了。
从理性投资的角度来说，真正值得
投资的股票，要看其有没有可持续
的成长性。因此，大盘不会长时间
延续这种结构严重失衡的局面，有
机会就会予以矫正，经过充分的整
理之后，还是能够回归正常的运行
状态。 中信浙江 钱向劲
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市场热点持续性差

! ! ! !上周，雄安新区消息出台后，
雄安概念多数属于无量空涨，其它
板块基本上原地踏步，市场整体的
盈利效应并不强。进入本周，雄安
板块开始了内部分化的过程，而为
了避免市场因雄安概念股疯狂短
炒而陷入过度亢奋，本周监管层急
踩刹车将一众龙头集体特停，从而
使得下半周的市场再度回到了缺
乏持续性热点的时期，甚至直接打
压了一众题材概念股，这一点可以
从跌停板数量激增得到体现。可以
预见，未来雄安板块将不断分化、
拓展，最终形成一个类似于当年浦
东新区，两三只龙头股不断翻番、
一众概念股时不时窜一下的格局。
从年初反弹以来，市场呈现出

一个比较显著的热点散乱的特征，
除了近期突发的雄安新区概念股，
其他热点如军工、基建等等板块，
都没有很好持续性，相对涨幅较大
的次新股板块也是对于前期悲观
情绪充分释放后的一次反弹，并没
有聚集多少市场人气，没有连续上
涨就缺乏赚钱效应，市场整体呈现
了一个比较明显的存量博弈的特
征，形成这样的盘面原因归根到底
还是缺乏一个中长期的逻辑支撑。
技术面而言，由于雄安新区的消
息，市场犹如打了一剂肾上腺素，
本已岌岌可危市场 $线被这个新
的变量暂时挽救了回来，从而使得
)月中旬上证指数突破 %)((点以
来，形成了一个比较罕见的发散三
角形的震荡形态，在笔者眼中这是
一个更大的短期顶部的可能性。
东方证券·东方赢家 刘晨超

雄安概念造就局部牛市

! ! ! !从 )('&年 ' 月熔断事故后 *

股触底反弹开始，市场就出现了沪
市强于深市的格局：具体说上证指
数强于深成指，深成指又强于以新
兴产业为主的创业板。上周清明假
期回来的第一个交易日，雄安概念
股的兴起，给市场注入一剂强心针，
带动指数上涨，特别是上证指数摸
高到距去年 ''月 )-日的 %%('点
只差 &点。而深成指虽然也跟着上
涨，但是离去年高点还有约 '(.的
距离，创业板更是悲催，目前指数跌
回到了清明假前的位置。有的投资
者喜欢追涨杀跌，有的则喜欢逢低
买入接正在掉落下的刀子。我们认
为基于目前 *股的形势，未来很长
一段时间，市场估计会维持沪强深
弱的格局。
先看市场的基础。过去的一年

里，市场价值观朝着价值投资的方
向演进，低市盈率和高现金流的蓝
筹股受青睐，所以造就很多家电和白
酒牛股，像工商银行这样的银行保险

股总体表现也不错，还有中国建筑和
万科这样的建筑基建股也走牛。经过
一年多的反弹，我们认为这类蓝筹股
估值仍然非常接地气，没有高估，具
备继续往上的基础。这些蓝筹股主力
主要在沪市。深市相对脆弱，很多深
市个股经过过去各种题材的炒作和
故事演绎，股价虚高。特别是中小板
和创业板，随着壳资源的贬值趋势，
估值向下的压力仍然存在。
再看市场新能动。雄安新区概

念股创造了一个局部牛市，这个局
部牛市对市场的影响也是沪强深
弱。雄安新区概念股中前 '(大市值
个股沪市占 &个，前 %大市值都是
沪市股票。而且在沪市的股票市盈
率都比在深市的低，比如沪市的长
城汽车 ')倍、华夏幸福 )(倍、唐山
港 )&倍，而深市的河钢股份 +)倍、
首钢股份 '')倍。估值低是最好的
安全垫，也是最好的上涨起点。
雄安新区概率股可能还会有二

重奏或大合唱，粤港澳大湾区和浙
江全面接轨上海示范区概念股正在
接力。/月 '日党中央、国务院设立
雄安新区后，" 月 " 日晚浙江省政

府新闻办官方微信“浙江发布”公布
消息称，省政府同意嘉兴设立浙江
省全面接轨上海示范区。据此，嘉兴
也被外界解读为长三角版本的“雄
安新区”试水。"月 ''日国务院总
理李克强会见新当选并获中央政府
任命的香港特别行政区第五任行政
长官林郑月娥时表示，今年中央政
府要研究制定粤港澳大湾区发展规
划，')日 *股粤港澳大湾区板块出
现了批量涨停潮，新区建设的二重
奏响起。
我们深刻研究设立雄安新区的

政策出发点，可能是政府解决高房
价和城市资源拥堵等城市病的探
索，同时可以通过投资提振经济，远
期寻找城市化新思路。如果是这样，
更多的新区建设将会提上日程，市
场将会出现类似当年 "万亿投资的
拉动效应。基于此，地产、交通和大
基建板块将会长期受益。比如 "月
+日中国铁建、中国中冶等多家央
企集体发声明，表示将深度参与雄
安新区建设。而房地产、交通和大基
建板块又是在上海市场为主。

东方证券 毛彩华

箱体震荡格局仍然难以改变
! ! ! !本周雄安板块果然继续冲高，
然后高位震荡，板块里的公司股价
出现分化，同时雄安板块有多家公
司因股价异常波动停牌，估价下周
这些公司就会复牌，然后会影响到
该板块的后市走向。虽然雄安板块
整体表现还是不错的，但是市场人
气却没有被继续激发，大盘冲高回
落，沪综指 %%((点的箱顶仍然有巨
大压力。如果下周没有什么突发事
件，相信大盘还是会继续维持这种
箱体震荡的格局，

不过受到雄安板块事件的影

响，市场对于题材炒作的热情有所
上升，本周粤港澳板块异军突起，除
了突发事件的题材炒作，也是和雄安
板块获利炒作的示范效应密不可分
的。可惜不管是雄安板块还是粤港澳
板块，在最后几个交易日都出现了
滞涨和高位震荡，也直接造成了大
盘仍然无法突破箱体震荡的格局。
尽管下周如果复牌的雄安板块

公司股价可能会继续出现冲高，但
是本周大盘的疲弱表现还是难以改
变，主要原因当然是大金融板块又
出现了回落，其权重效应还是无可

替代，所以下周大盘还是要经历一
次下探，投资者要保持一定的谨慎，
保留一定比例的现金。

本周还有一个板块表现也不
错，当然就是军工板块了。军工板块
的投资机遇本来就受到很多机构的
青睐，所以该板块应该是有一些中
长线资金潜伏着的，本周借着题材
炒作的氛围和周边事件的影响，该
板块也有较好的表现。但是从以往
军工板块的炒作经验来看，这种炒
作也是缺乏持续性的，在箱体震荡
格局里只有耐心的高抛低吸降低持

股成本才是正确的策略。
本周次新股继续保持调整的态

势，只是经历了大幅下跌后现在的
下跌速度减缓了，估计这次的调整
周期还有一段时间，至少要等到上
述这些题材炒作板块明显退潮以后
才会有资金流入，毕竟现在的市场
整体还是一种震荡格局，增量资金
有限，所以板块轮动的特征也是和
大盘箱体震荡的特征一致的，不太
会同时出现很多热点。
对于近期的投资策略，总体上

还是应该保持以静制动，就是不要

轻易追涨，也不要轻易割肉，等到市
场热点轮到自己手中板块拉升的时
候择机减仓。如果要逢低买入一些
品种的话，也要有长期投资的打算，
毕竟市场热点哪天能够轮到自己手
里的筹码有很大不确定性，只有靠
时间来慢慢换空间。一般的投资者
在现阶段还是尽量逢高减持、保留
现金是最好的策略，在大盘还没有
调整到箱体底部的时候，整体获利
机会小，对选股的要求太高了，所以
选择持有现金是一般投资者最好的
策略。 国元证券 王骁敏
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! ! ! !在出现连续涨停之后，本
周雄安板块被监管层按下暂停
键。周四起，金隅股份、先河环
保等雄安概念核心品种遭特停
核查。此前，相关个股已经连续
&个涨停，累计涨幅 ,,.。与此
同时，沪深大盘也阴阳互错、原
地踏步。
首先，短线市场最抓眼球

的无非还是雄安板块。受巨大
政策利好推动，雄安板块异军
突起，受到巨量资金追捧，表现
极为强劲，反映了投资者对国
家政策的拥护和对该板块中长
期远景的看好。不过随着连续
涨停，盘中也出现了盲目和非
理性的成分。例如周三雄安板
块成交量超过 '(((亿元，另有
部分涨停板个股的封单资金接
近 '+((亿元，即累计吸引资金
量超过 )+((亿元。而当天上海
主板总成交也只有 %'((亿元，
深市主板 '"'&亿元，中小板
'%()亿元，创业板 ,((亿元。
由于雄安板块总市值仅为 '0%

万亿，约占沪深两市总市值 +"12

万亿的 )1".，可见其相对占比过
大。同时，作为千年大计、国家大事
的雄安新区开发建设，必将是一个
规划先行、精心打造的中长期工
程，短期内很难出现过于功利性的
效果。而市场的盲目追捧势必隐含
较高的投资风险，也影响整体市场
的资金平衡和相对稳定。因此河北
省有关机构约谈辖区 +)家上市公
司要求严防股价炒作，稳定市场，
沪深交易所也要求相关上市公司
特停核查，防止进一步过热和风险

失控。从目前看，在雄安板块其
余个股相对稳定之前，特停股
复牌的可能性不大，复牌后虽
然还可能有些惯性和余波，但
监管层的态度和信号已十分明
显，转入震荡整理应是大概率
事件。也就是说，雄安板块的第
一波炒作临近尾声，后续面临
分化走势。投资者盲目追高风
险较大，应理性平和对待，可关
注相关政策、规划、细则的推出
进展，经过筛选后再参与第二
波中线行情。
其次从大盘看，本周震荡

反复，周五以低位报收。我们认
为行情仍以震荡整理为主，不
具备快速向上突破的条件。其
主要理由是目前股市仍以存量
资金为主，由于楼市较热、央行
连续 '%天暂停公开市场操作，
货币政策回归中性，因此股市
增量资金极为有限。虽然上周
银证转账净流入 2)&亿元，但
% 月 %' 日季末当天资金净流
出 ,()亿元，这样一来二去真
正增加的资金也就 '((多亿，
同时上周存量资金日均余额仅

'1%&万亿元，处于枯水位状态。如
以现有存量资金测算，本周二沪深
两市日成交 ,'((亿元已经接近最
大极限，很有可能就是近期市场的
最大量。如果按照量价关系，天量
天价，意味着 %%((点难以有效逾
越。再换一个角度看，在存量资金
格局下，雄安板块的极度“满血”就
意味着其它板块的持续“失血”，相
互抵消对冲后，对整体指数的贡献
也较为有限。因此展望后市，上证
指数维持在 %)((3%%((点区间震
荡继续有效，结构性热点持续分
化。 申万宏源 钱启敏
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