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! ! ! !据媒体消息，沪伦通将于
!"月内初步落地，届时股民们
又多了更多的投资标的，或者说
市场又有了新的一片瓜田菜地。
伦敦证券交易所，作为成立时间
最为悠久的市场，其主板市场各
项制度完善，有着最为严格的上
市标准，是国际投资者和机构青
睐的投资市场，有着很多之前国
内投资者耳熟能详却买不到，吃
不到的优质“甜瓜”型上市公司。

此次“沪伦通”在东向 #$%

和西向 &$%，两个方向都选取
主板市场上市公司作为首批试
点企业。我们不妨比较一下相关
标的集中的权重指数：富时 !''

和上证 ('。富时 !''是由富时
集团根据在伦敦证券交易所上
市的最大的一百家公司表现而
制作的股价指数，包含大部分的英
国公司和部分意、德公司，是影响欧
陆市场的重要指数。
根据国泰君安的数据：首先，成

分股的市值构成上看，富时 !''以
消费行业（")*+,-）、能源行业
（")*+"-）为首，其余行业占比较为
均 匀 ； 上 证 (' 则 以 金 融 股
（(.*,/-）为主，其余行业占比较
少；然后，估值水平上来比较，富时
!''的估值整体高于中国权重股；
接着，主要投资者的构成，伦交所海
外投资者占比达 ('-，大部分为机
构投资者，而沪市目前以国内投资
者为主，且散户比重超过 /'-；最
后，看两个指数的相关性：从历史数
据统计回测来看，两者的相关系数
为 '*"+，即弱相关，涨跌分别自主独
立性强，有分散风险的配置价值。
通过比较，可以说富时 !''相

较于上证 ('来说，是一片长着不同
类型瓜果的田地，果农也都是经验更

丰富的老手；沪伦通的东向 #$%，
也就是在0股的田里辟一块地，
移植伦交所的优质瓜果。但是落
地日期细则等尚未确定，目前可
以供投资者们望梅止渴的，一些
可能会发行 #$%的伦交所上市
公司可以分为以下几个类型：

一是之前已经发行过别的
$% 存托凭证的公司，经验丰
富，驾轻就熟，有利可图；
二是在中国业务占比较大的

企业，像联合利华等等消费品行
业的公司，其发行 #$%，有利于
拓展国内渠道、获取品牌知名度；

三是在中国的改革开放过
程中有业务拓展机会的公司。首
先是金融行业，例如汇丰控股和
其它国际投行、金融集团，能通
过发行 #$%在我国的金融业逐
步开放、监管政策等逐渐与国际
接轨的过程中收获政策红利；再
是消费品行业，目前的消费转型

过程中孕育着未来全球潜力最大的
中产消费者群体，国际公司通过 #$%

布局中国市场的价值非常显著。
四是 0 股投资者们偏好的行

业。比如医疗保健行业，国内的优质
标的不多，且目前估值都仍偏高，但
伦交所中的优质企业，如葛兰素史
克、阿斯利康能对这类稀缺标的需
求形成补充。
最后要提醒投资者们注意的是，

沪伦通 #$%这片田，虽然种有优质
的“甜瓜”，但毕竟是外来品种，水土
不服等风险也是存在的。首先 #$%

的定价权还是在伦交所的公司本体，
其价值1甜度，都以基础证券为锚定，
通过 #$%投机套利是会被瓜农和监
管严厉惩罚的。此外，交易过程中沪
伦交易所的时间差异、汇率变动、政
策更迭都是影响瓜的生长的需要防
范的因素。其实，散户瓜农投资哪片
田都不免操心。 长江证券 陆志萍

迂回运行 无功而返
! ! ! !本周 0股大盘迂回运行，多方试图突破，无
奈力不从心，无功而返。成交量方面虽然有所改
善，但整体仍处于相对较低状态。行情交投仍在
较低水平，行情的波动主要由外资等机构投资
者主导。从资金行为角度看，近期机构资金主要
采取做 2的操作策略为主。预计整体系统性风
险有限的情况下，整体市场运行节奏仍将是低
位波段蓄势为主，并伴有技术性反弹。

目前观察，阶段性稳定因素仍在，如 0股
市场回购动作频频，最近 )个月逾 ,('家公司
拟回购股份。回购正成为 0股上市公司护盘
的重要手段，参与公司的数量和回购金额均呈
现井喷态势。据统计，自今年 +月份至今，不到
)个月，两市共有 ,(!家公司推出回购预案，
以回购下限计算，涉及金额达 )'/*(3亿元，回
购上限总额达 /!+亿元。不过短期大盘缺乏有

效热点。尤其是近期强势热点题材退潮后对人
气有一定影响。如金融股是推动沪指 ",,+点
以来的反弹的最主要力量，而壳资源、创投等
题材股则是反弹的受益者。金融股、壳资源、创
投概念等依次退潮后，股指连续调整，上升通
道已遭破坏。市场需要新的领涨龙头，才能把
反弹行情延续下去。
整体来看，市场交投意愿并不强烈，短期预

计大盘仍将盘整。与此同时，消息面的变化不可
忽视，重点关注周末的 &"'会议。热点方面持续
看 (&，受广电网络参与 (&建设刺激的广电网
络板块走势较强，相关概念个股可以适当关注，
但要注意板块分化振荡的风险；另外，科创板、
独角兽概念相关的个股近期回调，优质的低位
股也可以关注。综合而言，仍需继续控制仓位，
注意规避市场风险。 中信浙江 钱向劲
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资本市场即将迎来大变局
! ! ! !本周市场平淡，前几个交易日
缩量整理，周四高开后一路回落，收
中阴线，整个市场似乎进入了鸡肋
行情。但是在这种平淡行情后面，笔
者认为正在酝酿着一场暴风雨，对
未来资本市场影响会很大。

首先市场最关注的贸易战，即
将迎来最后的结局，因为此前市场
已经有了最坏的预计，在盘面中反
映就是大跌，所以现在运行在了第
三个箱体中，市场已经消化了这种
不利结果。现在就在等结果，没什么
更坏的了，早点明朗市场就会早点
进入反弹周期。

其次最重要的一个因素就要来
了。现在市场政策暖风频吹，增量资
金缓慢入场，但是因为近几年大量
投资者受伤，对股市已经麻木了，没
有赚钱效应就没有人去关注股市，
市场陷入了流动性僵局。怎么解决
这个问题呢？只有靠资金来推动。问
题是哪里有这么多资金迅速入市？

"'!,、"'!(年那波行情怎么起
来的？都知道靠两融，就是给股市加
杠杆，所以称为杠杆牛市。现在两融
业务极度萎缩，投资者信心崩溃，股
市低迷的时候谁还敢去增加融资？
所以要加杠杆就要换种方式了，这

次轮到股指期货了。
市场传闻近期要放开股指期货

的限制交易措施了，现在每个账号
每天只能买入 "'手，极大限制了高
风险投机者的投机热情，也对很多
金融产品的设计和交易带来了障
碍，如果放开股指期货交易手数的
限制，短期股指期货势必马上火爆。
要知道股指期货对应的都是沪深市
场相关的 425品种，股指期货的火
爆势必点燃股指和成分股的激情，
所以这种效应就是一石激起千层
浪，期待着。
周五的市场，酿酒、医药这些近

期调整最大的板块出现在涨幅前
列，也许就是一种预兆吧，春江水暖
鸭先知，这个市场总有先知先觉的
资金开始提前布局了。另外一个市
场关注度最高的科创概念板块，近
期已经进入了回调整理，调整幅度
还算充分，板块指数回到了 3'天均
线附近，经过这样的技术性回调后
有望继续展开升势，笔者建议大家
多关注一下，后面市场热点还是应
该会轮到它，因为在正式推出科创
板之前，该板块一直具备想象力，所
以题材炒作的魅力长存。
当然本周还有一个热点也值得

关注，那就是 (&板块了，笔者也一
直非常看好。和 (&相关的还有芯
片、云计算、信息安全、北斗导航等板
块，也会受到 (&走势的影响。咨询
了很多投资者，都对 (&、芯片和云计
算看好，"'!+年大家多关注一下吧。
近期机构投资者调研锂电池的

密度突然加大，也许这个板块近期
也有不错的投资机会吧，看看宁德
时代的走势，确实有点独立上行的
趋势，另一个龙头企业赣锋锂业调
整也较充分，看看后市的表现吧，对
锂电池板块也是举足轻重的影响。

国元证券 王骁敏

多空围绕2600点展开争夺

! ! ! !本周沪深股市震荡整理，盘中
虽有上攻但涨跌转换迅速，"3''
点上方压力渐增。从目前看，投资
者将高度聚焦这两天在阿根廷举
行的 &"'十周年峰会以及中美国
家元首会晤，能否取得超预期利好
将对 0股后市产生重大影响。

首先，从本周市场表现看，
".'' 点反弹结束已经得到确认，
目前正在回调整固阶段。从 6线组
合形态看，"3'' 点一线多空互有
攻守，但上攻意愿减弱，量能萎缩。
周 6线有下跌中继信号。这一方面
是因为受到海外市场尤其是美联
储对美元利率前景表态反复导致
美股波动较大的影响，同时从券商
股、(& 概念等近期活跃板块涨跌
频繁走势看，短线游资采取短平快
的操作手法，快进快出，中线预期
并不稳定。因此市场本身处在惯性
调整阶段，走强难度较大。

其次，本周两市成交量明显萎
缩，即是下跌抵抗形态，又是等待

观望表征。其主要关注的就是本周
末在阿根廷举行的 &"'十周年峰
会以及中美两国元首的直接会晤。
众所周知，今年以来中美经贸关系
出现较大困难，双方在全球合作、
双边经贸等领域存在较大分歧。美
方持续提高中国商品关说，给两国
经贸前景增添了很大的不确定性。
这次会晤即是两国元首今年内的
首次会晤，同时也是在全面升级商
品关税前弥合分歧的关键时刻，市
场期待能够达成谅解协议，化解可
能出现的全面贸易对峙。后续如果
传出利好消息，大的层面是对于我
国经济稳增长、产业升级转型产生
促进和推动，中的层面对上市骨干
企业形成基本面利好，小的层面对
于股市投资者信心起到增强和提
振作用，反之双方都将面临更多的
挑战和困难。对股市也是如此。因
此短线市场目光将高度聚焦即将
举行的两国元首会晤以及可能取
得的会谈成果，对年末阶段 0股走
向具有重大影响。

当然，从时间节点看，下周进
入 !"月份，年末因素将逐渐影响

市场。从以往看，年终机构结账、资
金趋紧、大小非们因为各种原因的
突击减持等都会成为行情的制约
因素。从本周看，一是券商 (&等游
资集中介入板块的涨跌转化，游资
离场。二是 "',''!等交易所国债回
购品种的利率走高，都预示年终资
金面因素开始影响市场。如果后续
政策组合拳组织的增量资金不能快
速进入股市，那么存量博弈下的跑
冒滴漏，将引导 0股大盘再次走
低，考验 "(''点整数关甚至更低。

从投资策略角度，短线市场边
走边看，谨防持续回撤，因此在仓
位管理上应该严格控制，避免大开
大合、过于激进的操作。同时在品
种选择上继续坚持价值投资的原
则，耐心等待绩优蓝筹、行业龙头、
低估值股的低吸机会，而对于缺乏
基本面支撑，纯游资短线快炒的题材
股以观望回避为主，谨防急跌风险。
另外对于有大比例股权质押的上市
公司，年底阶段有巨量大小非限售
股解禁、有巨额商誉或有潜在计提
风险等三类公司投资者应敬而远
之，谨防被咬。申万宏源 钱启敏
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