
投资秘籍财

换一个角度看问题

B股市场财
    本周沪深 B指行情走势颇有戏剧性，周

一开盘均是在上周五收盘位置平开后下跌，
并且收盘都是阴线。其中上证 B指周一的阴

线直接跌穿了 5日和 10日均线，周二又是跳
空低开有逼近 20日均线的迹象，但周三开盘

后一路上攻，不仅补了周一缺口，而且收盘回
到 5日和 10日均线位置，周四上行周五震

荡，周震荡幅度在 260-265点之间。深证 B指

周二触及 20日均线企稳，周三跳空高开，并
盘中再次回到 1240点，周四周五小幅整理，

一周图形近似 V字形。在周边市场震荡上扬
的带动下，本周 B指也走了一波修复性行情。

在走势图上看，本周沪深 B股依旧以自身

轨迹运行，呈现先抑后扬的格局。很显然，在央

行降准前后，市场流动性短期宽松。在经济复
苏持续的支撑下，市场向好本质没有发生明显

改变，市场交投热情依旧。但在这个过程中，仍

是结构性行情。所以尽管盘中拉升，但持续性
估计有限。周线上，两市成交稍少于上周，说

明市场成交继续活跃，但这貌似也已经成了 7

月以来市场的常态，至少表明市场结构性的

机会还是有的。阶段性的强势和活跃并不意
味着新一轮行情的到来，更多的还是结构性行

情的具体体现，是流动性阶段宽松以及经济复

苏的结构性牛市，但要出现趋势性行情目前还
比较困难。在这个过程中，指数下跌不应悲观，

但指数如果上行也不应该过于乐观。总体上，
下半年市场系统性风险相对较低，更多的是风

格轮动的结构性行情。 马宜敏
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    经历了短暂的横盘整固后，A

股市场震荡走高。全周 A股市场未
受外围巨震调整的拖累，整体呈现

相对独立行情，且北上资金继续维
持了一定幅度的净流入，说明对后

市行情并不悲观。从盘面上看，即将
密集披露的半年报业绩成为资金布

局的重要抓手。一方面，锂电池、半

导体等高景气行业股价继续上升，
相关龙头股齐创阶段新高；另一方

面，其余板块呈现内部分化，业绩优
良标的涨幅明显高于板块内其他个

股。在过去两个月内，新能源汽车无
疑是市场关注度最高的主线，相关

上中下游公司获得资金轮番挖掘，
股价新高个股不断涌现。

对于创业板后期如何运行，投

资者存有分歧，大家需要注意其中

的一些问题：其一、涨幅方面。创业
板指这波牛市，如果从 1184点算

起，累计涨幅已达 200%，历时 31

个月，这在 A股已可以满足一轮牛

市的目标。同期沪指涨幅为 46%左
右，要说牛市，才刚刚走出底部，还

没到主升段。其二、估值方面。大盘

蓝筹成分股表现低迷，中小盘高景
气个股涨幅较大，大盘股估值处于

阶段性低位。目前沪市平均市盈率
为 16倍，创业板平均市盈率为 61

倍，权重前 30股更是高达 171倍。
反差拉大，那只能是惯性的力量，

或者说是暂时的，不可能长久。其
三、政策方向。创业板指的中期见

顶，其实在去年三季度已经完整地
呈现过一回，只是因为率先实施注

册制，又刺激出了“延伸浪”。另外，
由中美大国竞争所引发的人们对

“科技”的格外重视和追捧，也助涨

了创业板指，可谓生逢其时。如果
从注册制和科技兴市这两个方向

看，有望实施注册制的主板和科技
含量更高一些的科创板，今后是不

是比创业板更有机会呢？其四，谁
是主角？既然国家对资本市场的重

视与日俱增，A股的形象也日益突

出，那么在中国疫情防控和经济恢
复都傲视全球的情况下，沪指的潜

力也不小，A股风格或在未来某一
时点从中小盘股强势切换至大中

小盘股均衡表现阶段。

综合观察，目前大盘受前期
3600 点附近成交密集区域所形成

的压力位制约，短期突破前高持
续走高应不会一蹴而就，区间震

荡盘整格局或仍将延续，可谨慎

看多。 中信浙江 钱向劲

    本周市场前四个交易日表现还

不错，指数微涨，热门板块大涨，什
么新能车、锂电池、光伏、芯片等等

成长性板块都涨疯了，还有周期性
的化工、有色、稀土等板块也纷纷大

涨，虽然指数涨幅不大，但是这些热
门板块的涨幅还是很可观的。到了

周五市场风格发生了切换，指数出

现调整，热门板块纷纷冲高回落，
眼见着大盘岌岌可危，就在这个时

候，以券商股领头的大金融板块突
然大幅拉升，让指数下跌的危机得

以缓解。

除了上述这些板块的变化较

大，白酒医药板块本周也出现了大
幅下跌，对股指构成较大压力。市场

上充斥着一片悲观的声音，以茅台
领头的各种“茅”都纷纷出现了大幅

回调，比如恒瑞医药、长江电力、万
华化学等等，加上前期的热门板块

周五也出现了冲高回落，短期市场

面临较大的调整压力。
那么下周市场能不能顶住回调

的压力呢？笔者觉得可能还是要看
大金融板块的表现了。券商板块一

季报的业绩都很好，具备了上涨的

基础，前期股价表现应该说是落后

于市场表现的，和其基本面形成了
一定的落差，有补涨的机会。而银

行、保险等股价更是长期低迷，具备
补涨的机会。所以，下周依赖大金融

板块的表现来缓解指数压力是有一
定机会的，但是个股调整的风险还

是不容忽视，因为指数再怎么平稳，

也不能抵消手中个股调整的压力。
下周那些热门板块要高度关

注，短期的调整风险不容忽视，因为
前期涨幅较大，所以调整的幅度可

能也会较大。相反，白酒医药板块，

因为本周下调幅度较大，短期再大

跌的可能性较小，所以下周调整的
压力要减轻了，甚至不排除会出现

反弹。以茅台为例，股价周五一度跌
破了 1900元，接近了近几个月的最

低价附近，如果有机构出手买入让
股价出现反弹应该不是太意外的事

件，毕竟还是有部分机构一直重仓

白酒股的，股价跌至几个月最低点，
买入机会怎能错失？医药板块近期

受药茅恒瑞医药的拖累出现大幅调
整，周四开始片仔癀的减持公告又

加速了该板块的下跌，等这轮下跌

进入尾声后，医药板块也会迎来新

的投资机会吧。
最后说一下笔者对后市的短期

判断。短期市场仍然可能维持着平
衡市的特征，补涨为主，短期涨幅过

大的品种要注意回调风险，后市指
数能不能再有较好表现还是要看大

金融板块的表现。操作上要改变一

下激进的风格，因为那些近期疯涨
的板块已经开始进入上涨末期或调

整初期，而补涨板块较弱，能不能起
来还有待观察，整体持股仓位也要

适当减低。 国都证券 王骁敏

    和前几周一样，本周

沪深股市继续呈现箱体
震荡，难有明显突破。不

过，盘中结构分化，强弱反差巨
大，未来热点能否持续，市场风

格是否转换，已经成为投资者关
注的焦点。

首先，从指数角度看，上证
指数维持在 3500~3600点箱体

内运行，已经有 9周时间，其间
分别于 7月 12日和本周四先

后放出 1.32万亿元和 1.30万亿
元的最大、次大成交量，但股指

仍徘徊在这一箱体当中，无法实
现向上突破。从目前看，指数格

局基本稳定，上下空间均较有

限。如果要向上，必须有更大量
能推动，稳健货币政策下较难实

现。如果要向下，也要有大的“黑
天鹅”激发，目前看也没有确定

性。因此，指数箱体震荡不变。
不过，市场更关注的就是

对结构性热点的把握。从盘口
看，当前热点结构性分化严重，

题材股、科技股强者恒强，传统
行业等蓝筹股持续低迷，周期

股、券商股本周也有表现。面对
这种强弱分化、冷暖不均，能否
把握热点，踏准节拍，已经成为短线

操作成败的关键。
目前市场结构，大致可分为几

类。■ 第一类是以宁德时代、赣锋
锂业、长城汽车为代表的新能源电池

和新能源汽车，以北方华创、三安光
电为代表的半导体芯片和以隆基股

份、阳光电源为代表的光伏板块。 上
述三驾马车，已成为引领当前科技股

板块强者恒强的三大标杆。 其中，新

能源电池和新能源汽车由于产业成
长性确定，需求旺盛，龙头标的明确，

因此吸引大量资金蜂拥而入。在半导
体芯片领域， 短线板块内已有分化，

市值龙头中芯国际受

大小非解禁以及H股
影子价格影响， 相对

疲弱。韦尔股份、卓胜微、闻泰科

技等也有调整。 而中环股份、兆
易创新等继续保持强势。 由于

整体估值较高，走势分化，因此

以高换手高波动率、短线操作为
主。 至于新能源光伏板块，受益

于碳中和题材，隆基股份、阳光
电源、天合光能、福斯特等表现

仍然强劲，正泰电器周五接近涨
停。 从目前看，该板块仍以抓龙

头为主，顺势而为。

■ 第二类是本周调整较
为明显的酿酒、医药、食品饮料

等大消费板块。 总体上，白酒、

医药等虽业绩成长性较为确

定，但目前估值偏高，例如贵州
茅台动态市盈率仍有 42倍，恒

瑞医药 65倍，加上生物医药上
市密集， 对传统医药股有挤出

效应， 因此除了食品饮料中伊
利双汇等少数公司， 大消费板

块仍有调整空间。

■ 第三类是以钢铁煤炭化
工有色水泥为代表的大宗原材
料和强周期板块。 本周三有色、

材料、 水泥涨幅前三， 周四钢铁、材

料、化纤涨幅前三，化工、有色分列第
五和第六，周五有色、化肥、煤炭、钢

铁分列涨幅第三、第五、第六和第八，

周期板块启动信号明显。由于国际大

宗价格坚挺，后疫情期经济恢复需求
旺盛， 加上目前龙头公司估值不高，

因此后续值得重点关注。

最后关注券商股，周五有所表
现，但当天大盘不配合，走势背离，

先行指标效应未能发挥。目前该板
块估值低，业绩成长，属于低估和低

位区间，如有持续放量，或有一波可
观行情。 申万宏源 钱启敏
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走一波修复性行情

    本周本来一直缓慢回暖，没想

到周五一根阴线又似乎要改变“信
仰”了。周五上证综指虽然只跌了

0.68%，但那些号称确定性很高的
白马股去遭到了抛弃，白酒首当其

冲，股王茅台甚至一度跌破 1900元
整数关，对整个白酒板块有一定的

抑制作用。

相对于其他赛道而言，白酒是
确定性最高、业绩增长速度最为确

定的赛道之一，尽管它在众多的新
兴赛道里显得有点“老”，但它最简

单，那些好的企业甚至连“傻仔”去

管理都能赚钱，这是价值投资者喜
欢它的重要原因。

但是，凡事都没有绝对。先说
“傻仔管理都能赚钱”的企业，是不

是好企业？某种程度上说是的！因为
这说明该企业护城河很宽，商业模

式很简单，核心竞争力之高掩盖了

几乎所有的瑕疵及漏洞。但是，这种
局面能够维持多久？这是一个问题。

还有另一个问题是，傻仔管理可能
真的没事，但如果换了一个很“聪

明”的人呢？这就产生不确定性了。

换一个角度，假设一切都没有
变化，仅仅是股价下跌了，理论上不

正是介入的好机会吗？但这个时候，

大部分人往往已经被恐惧所包围。
还是以股王举例，2000元作为分水

岭，此价位入场最低“消费”20万
元。对于绝大部分散户而言，实在是

太高了，所以，股王只剩观赏的价
值。但对于那些需要做资产配置的

人而言，以茅台目前的趋势，公司三

五年内继续维持双位数的增长是没

有问题的，那么，持有茅台的股票，
都有机会跑赢储蓄、跑赢 CPI、跑赢

GDP并最终跑赢 M2。如果你连 M2

都能跑赢，你已经是人生赢家。很多
时候，当你换一个角度看问题，结果

可能完全不同。 黎婉仪


