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! ! ! !本周沪深 ! 股基
本上与 " 股走势相
同：上证 !指周二收
出中阳后，周三和周四
都在周二的阳线头部
整理，周五小幅震荡，
指数虽然冲过 #$%点，
但是能否站稳 #$% 点
仍面临考验；深证 !

指和成份 !指在前三
日收出阶梯式阳线后，
周四的阴线再次回落
到 %日均线附近，而盘
中 % 日均线的支撑依
然至关重要。目前沪深
! 股短期本身没有利
好题材，因此紧随 "

股大盘起落是近期的
主要特征。

从本周外围市场
看，此前不断上演新高
秀的美股遭遇“黑色星期三”。周
三晚间，道琼斯工业指数下跌
&'()*，收报 $+,+,'-#点；纳斯达
克 指 数 下 跌 $'#%(* ， 收 报
,+&&'$. 点；标普 %++ 指数下跌
&')$*，收报 $#%('+# 点。标普
%++和道琼斯工业指数双双创下
$+&, 年 - 月 - 日以来最大单日
跌幅；纳斯达克指数则创下 $+&,

年 ,月 $.日以来的最大的单日
跌幅。美股大跌主要由于美国总
统“泄密门”的发酵，投资者避险
情绪升温，加之美股前期涨幅较
大，周三的调整在预期之中。我们
认为，其对 !股的影响主要在心
理层面。

从沪 !指走势来看，如果短
期内不能迅速收复年线，不排除
二次探底的走势可能。从技术面
看，目前股指仍在 #$+/##+的箱
体区间，由于上面仍受到中期均
线压制，上档压力依然较大，短期
股指或持续震荡筑底。操作上，虽
有新热点的崛起，但目前仍以观
望为主，控制仓位。

上海迈步 马宜敏

调整还需要时间
! ! ! !在巨量解禁、巨量供给、高压监
管的三重夹击之下，"股整体的下
行趋势毫无疑问并不会因为近期
的反弹得到根本性变化，区别只是
选择钝刀割肉还是选择快刀斩乱
麻，大方向上探讨的空间并不大。
我们若以更大的周期去考虑投资，
或许思路更加清晰：$+&$年我国人
口进入刘易斯拐点，从而导致了在
我国经济发展中占决定性因素之
一的人口红利将逐渐消退，而科技
革命和制度创新能够释放多少的
生产力来支撑未来经济数据仍是
一个未知数。就我们目之所及的案

例而言，譬如自上世纪 (+年代正
式进入刘易斯拐点的日本，虽然努
力地进行了各种改革和制度创新，
甚至科技水平得到跨越式发展从
而领先全球，然而 012增速却不可
避免地从 (+ 年代的 (*3-*降至
目前的 &*不到。这样的案例在欧
美大陆也不断发生，笔者相信这是
一个可以借鉴的未来，未来我国的
012 增速也将以 4 型的形式向下
换挡。

当然 012 增速下行并不意味
着经济的全面衰退，虽然劳动密集
型的生意可能会越来越难做（人力

成本上升），但人才密集型的行业譬
如 565、服务业等等将迎来一波前
所未有的黄金时期，特别是能够把
握住人口老龄化这一趋势的医疗、
养老等产业。那么映射到我们的二
级市场，伴随着股票供给的不断增
加，未来市场进入极端分化是必然
的，行业和公司的定价将更贴近财
务基本面，或许在不久的将来就能
看到类似于美股和港股所谓仙股遍
地的情形出现，在这个过程中散户
投资者将经历残酷洗礼，从而投资
者结构逐步向机构化发展。
东方证券·东方赢家 刘晨超
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雄安概念股速生速灭说明什么？
! ! ! ! .月 &日中共中央、国务院宣
布设立河北雄安新区，. 月 % 日开
盘的 " 股迎来一波雄安概念股行
情，其中金隅股份、华夏幸福、冀东
水泥和唐山港等连续涨停，且换手
率非常之低，封单资金量非常之大。
一个半月后的今天，我们重新复盘
看雄安概念股。大部分连续涨停的
雄安概念股在 .月 &#日开始停牌，
&(日复牌。冀东水泥 .月 &(日以
$('$%元涨停价开盘，随即下杀，当
日最低 $$'%% 元接近跌停，收盘
$#',,元跌幅 .'.)7。华夏幸福 .月
&$日已经打开涨停出现高开低走

大阴线，&( 日继续低开低走到跌
停。截止 %月 &)日收盘，以 &$日或
&(日的最高价为基准，绝大部分雄
安概念股遭遇深幅下跌，冀东水泥
跌 ##')#*，华夏幸福跌 #&'-+*，唐
山港跌 $,'&$* ，金 隅 股 份 跌
&-'$(*。

相较千年大计的雄安新区规
划，相较过去年份的概念炒作，这次
的雄安概念股行情实属“短命”。雄
安新区概念股炒作不能延续的原因
我们有一些归纳：第一，近期的强监
管压缩了市场操纵的空间，“庄家”
不敢贸然行动，有行动的也不敢恋

战；第二，官方一再警告针对雄安新
区的投机行为，比如河北代省长许
勤 .月 $+日会议上指出要严加防
范雄安新区炒房炒地炒股等投机行
为，.月底《河北日报》也有文章称雄
安新区要坚决驱逐投机资本；第三，
基本面看新区效应不能增加这些公
司 $+&(年的每股收益，市场一旦清
醒下来，股价最终要拿业绩说话。“短
命”的雄安概念股给了打开涨停后
追入的投资者一个惨痛教训。

我们也可以简单复盘 8-&-大
飞机概念股。%月 %日是 8-&-首飞
日，博云新材 #日涨停，%日试飞当

天大跌；中航飞机则从 .日开始大
跌，连跌 %日跌幅超 $(*。结论是
一样的：今天的 "股靠概念很难支
撑股价，投机和操纵空间已经越来
越小。
细心的投资者可能会提出一个

投机成功的案例，冀东装备在 .月
&(日复牌打开涨停后没有卧倒，后
续继续大涨，并在 %月 &%日见到
.%')+元的高价。该股盘子小业绩
差，我们在此不能妄言被操纵，但是
我们可以留给读者一个观察点：如
果中报或年报业绩出不来，看它股
价能挺多久？ 东方证券 毛彩华

超跌反弹后又面临调整压力
! ! ! !上周评论谈及过，大盘短期有
一个底背离，随时面临反弹机会。
果然这周大盘出现了反弹，让大盘
在本周初获得了短暂的喘息。但是
金融板块的颓势拖累了大盘，使得
本周大盘仍然冲高回落，周线收盘
毫无胜绩，整体下滑的趋势不变。
权重最大的银行板块目前处在

上涨回调一半的位置，所以下周涨
跌机会都有，对大盘的影响中性。

但是市场还是很疲弱，靠一些小打
小闹的政策刺激不了人气，所以继
续下跌的机会大，除非前期进场的
长线资金继续加仓才会让该板块有
所表现，但是这种事谁能预料呢，所
以谨慎策略还是继续看淡点好。另
一影响人气的雄安板块，本周冲高
回落，下周初还有回调压力，对大盘
仍然会造成抛压。深市另外两个板
块，创业板和中小板本周都是冲高

回落，和雄安板块一起构成了大盘
的抛压，所以下周初市场压力大，股
指可能面临继续回落调整。
一般在弱势整理阶段，小盘次

新股有表现机会。但是该板块指数
目前仍然处在筑底整理阶段，看不
出放量拉升的迹象，所以还需要一
点耐心，但是笔者相信这个板块还
是有望领先大盘率先反弹的。在一
个人气涣散、增量资金没有或者很

少的投资市场里，主要靠市场存量
资金和现有的机构来引领市场自救
行情，由于资金有限，所以小盘、绩
优、高成长的次新股就是市场宠儿，
没有之二。不管是雄安板块还是什
么其它概念板块，盘子大、需要拉升
资金多的板块都是无米之炊，没有
持续性。

防御性板块仍然是市场的宠
儿，抱团取暖是熊市的不二法宝，领

头的白酒板块依然强势，茅台不跌
股市不涨，.++ 多元的股价仍然被
机构争抢，这种结果都是被市场逼
的，没有安全的好标的可以在股市
里过冬，那就继续豪赌茅台这样的
人气品牌股吧，从机构投资者的角
度看一点没错，但是大部分没有参
与的投资者怎么过冬呢？尽量多的
持有现金也许是无奈和唯一的选
择。 国元证券 王骁敏
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初步企稳 仍有反复
! ! ! !本周 "股大盘初步企稳，并展
开反弹，中小创指数反弹力度稍强，
市场信心有所恢复。从全周交易情
况看，上周末银监会、央行纷纷安抚
市场情绪为周二 " 股大盘的报复
性大涨创造了良好的条件，大盘指
数一度站上 #&++点关口，不过周
三、周四大盘冲高未果，#&++点关
口得而复失，周五则呈现窄幅整理
格局。
从整体观察，刚刚过去的“一带

一路”峰会上美国代表参会以及中
美双方进一步扩大贸易开放领域来
看，更有利于一带一路战略的进一
步推进，对相关行业板块带来利好；

再从盘面来看，随着指数震荡，场内
资金追涨追强的热情明显减退，大
盘整体赚钱效应减弱，包括雄安在
内的绝大多数题材面临进一步分
化。对此建议投资者需要调仓换股、
去弱换强，将仓位配置到大资金介
入较深、股价已跌透且刚刚底部放
量启动、中报业绩预期增长的这几
类安全边际较高的品种上。
从技术面看，各大指数均已跌

破去年一月以来的上升通道，预计
指数将以时间换空间的方式修复。
目前股指主要会在 #+%+3#$%+ 的
箱体区间，由于大盘上面仍受到中
期均线压制，上档压力依然较大，短

期股指或持续震荡筑底。在场内流
动性紧张格局缓解以及金融去杠杆
对资本市场影响弱化的背景下，此
前压抑的反弹动能正在释放，"股
短期有望进入超跌后的修复阶段。
综合而言，当前市场仍处在存量资
金博弈中，走出超预期行情概率不
大。未来股指想要大举走强，需要持
续热点出现，需要成交额放大。而超
跌成长股、低估值价值股和景气度
高的产业链股票是目前值得重点挖
掘的几大方向。投资者不妨继续逢
低关注蓝筹板块；电力、交通等改革
主题；旅游、食品、饮料、酒业、家电
等消费板块等。 中信浙江 钱向劲
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! ! ! !沪深股市自上周
四触底反弹以来，经
过连续四天快速上
涨，到本周三摸高
#&&-点后再度回落，
技术性超跌反弹基本
到位。从目前看，后市
将重新转入震荡防
御、且战且退的阶段，
维持 #+++ 9#&++ 点
箱体震荡格局。
首先，经过市场

再次探底，#+++点可
看做管理层稳市场的
波动下限。一是行情
持续下跌后，银监会
等监管机构纷纷发布
“安民告示”，称近期
出台的文件主要是重
申原有业务规范和监
管口径，如银行委外
业务、券商资管资金
池等，并无新的从紧
要求，同时强调处置
风险的过程将确保
不发生新的金融风

险。二是本轮下跌行情在 #+++

点整数关前止跌反弹，显示市场
的力量和 #+++点的自然支撑作
用。三是盘中多次出现保险银行
两桶油等权重股的快速上涨，实
力机构护盘明显，间接反映出管
理层对行情的政策信号。因此，
从目前看，#+++点可以视作稳市
场的波动下限，轻易击穿的可能
性不大。
其次，从下半周大盘冲高回

落的表现看，#&++点以上多方同
样缺乏上攻信心，其中以周四行
情表现最为典型。当天沪深 "股
因受隔夜欧美股市大跌影响而跳
空低开，随后投资者发现其下跌
导火线和内地市场没有关联，且
前期也并未跟涨，因此两地股指
缓慢回升，但到了下午有再次震
荡走低，很明显是成交量难以持
续放大制约了市场表现。也就是
说，目前 " 股市场缺乏增量资
金，而存量资金也跑冒滴漏、捉襟
见肘，再加上每周 &+家的新股
:2;扩容以及以往 :2;、定增等
市值上万亿元的限售股解禁流动
等，导致股价被不断稀释、重心逐
渐下移。同时，市场热点匮乏，轮
动迅速，从周初因全球病毒爆发
引发安防板块走强，到周中欧美
股市大跌刺激黄金板块异动，到
周五可燃冰概念爆发，都呈现一
触即发又来去匆匆的特点。对于
后知后觉的投资者，等你看到涨
了再追进去，往往就是吃套的结
果，可见目前市场热点难以把握，
操作心态过于短暂，不具备稳定
持续走强的基础。

申万宏源 钱启敏
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