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股市向上突破慢慢形成共识
    股市从年初回落至今，市场基本上消化

了前期的恐慌情绪，向上突破慢慢形成了共
识，毕竟还有大半年的时间，不可能一直都这

么低的点位。这周沪指先是回落整理，在企稳
后开始了反击，直逼 60天线。

周五受到美股三大股指大涨的影响，开
盘半小时后北向资金就开始大举加仓，股指

向上突破是正常不过的事了，其实近期北向

资金是一直加仓的，问题主要出现在基金抱
团股的砸盘上。基本面短期出现问题的顺丰

控股、上海机场、恒瑞医药等充当了砸盘的急
先锋，还有一些龙头股也纷纷进入回调，加剧

了下跌行情，比如中国平安、工商银行、长江
电力等等，这些公司基本面没有问题，就是随

波逐流加剧了市场的下跌。笔者关注了一大

批这样的龙头公司，发现近日基本没有再继

续大幅杀跌了，都在低点位置进行整理，也许
有部分长线看好的增量资金少量进场，也许

有部分观望资金随时等待大盘变化再考虑买
卖方向，暂时市场杀跌的动力减弱了。

现在要考虑的就是突破 60天线后该减
仓还是继续保持现有仓位。在股指快速突破

的时候，贝塔收益占据了主要作用，这个就是

要靠仓位来获得的，如果没有较高的仓位，很
难跑赢大盘。但是如果保持较高的仓位，万一

出现震荡对自己的收益影响也很大，眼看到
手的巨额利润就会减少很多，这个确实是很

纠结的问题，所谓的恐惧和贪婪都是人性吧。
笔者凭借这么多年的经验认为，现在这种突

破一般有两种走势，一种就是快速拉升几天

然后大概率回踩 60天线，还有一种就是慢慢

攀升，大概率就一去不回头了，要等到完成一
波大级别拉升行情后再重新回落。一般实际

操作中，笔者的建议都是卖强买弱的操作建
议。具体点说，就是如果手中的是大涨板块品

种，那么要考虑随着股指上涨的时候逐步逢
高减持，虽然也有踏空风险，但是慢慢逢高减

持的收益已经很不错了，谁能卖在最高点呢？

当然哪天开始减，减多少，这个都取决于您的
判断，这个是仁者见仁智者见智，笔者也无法

提供建议，只是在战略上要有这种准备吧。
减持出来的现金可以有两种操作，一种

就是耐心等待急拉后的回调机会再重新进
场，还有一种就是直接买入还没有起来的弱

势品种，当然也是要基本面比较好的，只是还

没有站在风口上而已，毕竟市场这么大，资金

不会同时拉升所有的板块。笔者比较倾向于
后面这种激进的操作手法，毕竟上半年投资

获利的机会还比较大，等到下半年可能就要
谨慎点了，在年初或者上半年获利满满的机

构，在下半年都会趋于保守，所以获利机会一
般要弱于上半年了。比如前几天疯狂的资源

板块，受到政策调控的打压出现了急跌，这不

是很好的低吸机会嘛，通胀格局也不会因为
这么一些措施就马上得到抑制，股价或者商

品价格的大幅波动是因为敏感性强，真实世
界里经济的头号问题还是通胀，所以这些资

源股还是值得期待的，错过了第一波的猛攻
后，经过短暂调整还是有望迎来下一波的上

攻行情。 国都证券 王骁敏
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    本周以来，外围市场股指出现

较大波动，对 A股大盘运行有扰动，
不过主要 A股指数表现还算稳定，

且周五各重要指数明显上涨，主要
是由于宏观经济和主要行业基本面

向好、疫情防控到位等因素的支持。
从影响市场的信息看，本周公

布了人口普查数据，数据显示，人口

增长虽有放缓的趋势，但仍保持了
一定幅度的增长，只是人口结构上，

老年人口占比上升明显，已有老龄
化的趋势，”银发经济”值得关注。货

币政策方面，美国 4月通胀超预期
并不会影响我国货币政策节奏，同

时我国不存在长期通胀或通缩的基
础，未来货币环境扰动不大，不必过

分担心。央行最新发布 2021年第一
季度中国货币政策执行报告指出，下

一阶段，央行将坚持跨周期设计理
念，兼顾当前和长远，保持宏观政策连续性、稳

定性、可持续性，稳定预期，精准实施宏观政
策，巩固拓展疫情防控和经济社会发展成果，

强化对实体经济、重点领域和薄弱环节的支
持，以适度的货币增长支持经济高质量发展。

整体上，第一季度 GDP数据继续显示出
经济稳步复苏的态势，并已回到长期的发展

趋势轨道。从行业板块看，中国 4月零售额同

比增长 34.2%，这一数字令人鼓舞。线上服务
销售额激增与服务业采购经理指数上升表明

服务消费也在增加。后续企业扩大产能，制造
业投资可能会上升。此外，随着 4月份一季报

披露结束，5月 A股迎来业绩空窗期，市场进
入新阶段。

综合来看，大盘以阶段性维持震荡行情
为主，局部机会有所显现。操作上，以逢低布

局为主，沪综指在 3380点附近或有较好的加
仓机会，规避高位的周期类题材，对政策方向

明确的节能环保、养老产业等给予关注，对于
低位的金融类或具备更好的安全边际的品种

给予留意。 中信浙江 钱向劲

大盘分析财 围绕3500点仍有多空博弈
    本周股市震荡整理，周五在券商板块发

力下再度上扬，但目前券商股仍属超跌反弹，
市场成交量也没有全面激活，因此能否带领

大盘向上突破还需要继续观察。
本周一方面印度、日本以及台湾地区疫

情反复，防控形势严峻，对经济复苏、东京奥

运、周边股市等都有一些冲击；另一方面美国
公布 4月份 CPI同比增长 4.2%，大幅超出预

估，市场对美联储可能在明年底之前提高加息
预期大增，美股表现动荡。此外，中东局势紧

张，巴以冲突加剧，国际油价、金价波动。加上
马斯克宣布旗下品牌拒收比特币，导致比特币

价格雪崩。这些都对本周 A股市场产生影响。

全周大多数时间，股指表现波澜不兴，看
盘者兴致阑珊。每天上午都有探底，然后稳得

住就往上走走，稳不住就往下沉沉，基本上是
走走停停，走一步看一步，没有明确的方向和

控盘能力，“肌无力感”十分明显。
从热点看，本周主要围绕钢铁煤炭有色

等强周期板块和酿酒食品医药等大消费两大

热点展开，两者左右轮动，转换频繁。就前者

而言，主要受铁矿石、螺纹钢、焦炭、伦敦铜等
大宗商品价格上涨推升，涨价逻辑清晰且短

线难以见顶，因此有望保持相对强势和活跃，
但受到国务院常务会议等高层关注和政策指

导，加上股价已有大幅上涨，期货盘也有杠杆
放大等投机交易，因此为防范风险，难免出现

宽幅震荡，大开大合。至于后者，酿酒板块超

跌反弹，但以金徽酒、青青稞酒等小品种为
主，游资短炒痕迹明显。而医药股受海外疫情

反复影响，也处于短线风口位置，不过从基本
面估值看，缺乏吸引力，还是以题材性波段性

活跃为主。
展望后市，虽然周五大盘再次走强，但真

正突破仍有不小难度，需要继续观察。首先从
量价关系看，本周前三天上证指数先抑后扬，

连续三根阳线，但两市交易量确实不断萎缩，
分别为 8550 亿元、8433 亿元和 7655 亿元，

说明随着指数抬升，观望的人越来越多。价升
量减，量价背离。到周四，全天市场大跌，深度

潜水，成交量却又增加到 8017亿元，放量下

跌，又是量价背离，充分显示当前市场矛盾而
谨慎的心态。

从目前看，如果没有明显放量，行情要上
台阶，较为困难。从货币政策走向看，央行调

控也十分谨慎，4月份新增贷款和社融规模
同比下降，逆回购也是蜻蜓点水，零投放已超

过 2个多月，未来随着上游能源原材料价格

猛涨，逐渐向中下游产业传导，再加上房地产
调控压力持续，因此未来货币政策仍然会稳

中偏紧，放水机会很小。
其次，周五领涨的是券商板块。该板块目

前确实处在估值底部，有估值修复和股价超
跌反弹的双重利好，但前期一直不受机构待

见的理由也没有快速颠覆，此前也有类似一
指禅的表现，加上周五反弹时打头阵的还是

财达证券湘财证券等中小券商，抄小路做短
打的痕迹较为明显，因此能否真正由点带面

最终激活整个大盘，仍需观察。
申万宏源 钱启敏
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从人口普查结果找景气行业

    5月 11日上午第七次全国人口普查数

据出炉，根据数据显示，本次人口普查登记的
全国总人口为 14.1178 亿人，人口增长

5.38％，年平均增长率下降 0.04个百分点；从
年龄结构来看，15-59 岁人口占比 63.35％

（与第六次人口普查相比下降 6.79 个百分
点），60岁及以上人口占比 18.7％（与第六次

人口普查相比上升 5.44个百分点）；育龄人

口下降与老龄化加速同时存在。

可以说，人口普查数据结果的背后，是人

口转型的社会结构变革，在这样的发展现状

和趋势下，必将催生一些符合时代背景的行
业。笔者不禁联想到前段时间网友们笑谈的

一个段子：将往后的出生数量与就业数量结
合起来看，恐怕教师将成为一个夕阳行业。

少子化与老龄化的问题，我们究其原因，
可能并非政策，而是一个国家现代化的必然

产物。因为工业化抬高了现代家庭抚养子女

的成本与婚育年龄，而城市化又压缩了居民
居住空间并增加了生活成本与压力，从而导

致了人口结构发生的变化。这也是全球不同
文化和体制下的各国鼓励生育政策实施效果

大都不尽如人意的原因。因此，即便国内鼓励

生育类政策落地，恐怕也难以改变生育率下

行的大趋势。
回到老龄化问题，根据中泰证券观点，如

果借鉴其他已经先于我们步入老龄化国家的
历史来看，比如日本，未来 5-10年随着老龄

化的进一步加剧，“人口转型”真正的中长期
投资机会或在“老龄化端”。光大证券分析师

林小伟个人的观点也认为，老龄化孕育巨大

养老需求，围绕老年需求的行业（如养老护
理、高发老年疾病用药等），以及中青年保健

养生防老的行业（药品保健、健康食品等）是

值得发掘并长期看好的赛道。

长江证券 陆志萍

短期震荡幅度将加大

    本周沪深 B 股周一至周三还是在小阳

线堆积上扬，周四早盘后指数下沉，午后略有
加速下移，周五逐渐趋于平稳。在盘面上，上

证 B指周四的中阴线，把前三日的小阳线尽
数覆盖，下方 60日均线再次面临考验。周五，

在 A股上扬带动下再次恢复了上升步伐。深
证 B指短期均线纠缠一起，周四收盘亦在各

均线位置上，盘面显示具有较强的支撑。预计

后市沪深 B股短期震荡幅度加大，与 A股联
动效应继续有效。

国内经济方面，从 4月份公布的经济数
据来看，随着疫情影响进一步减弱，内外需均

保持回升态势，中国经济复苏持续推进。环保

限产以及高基数效应消退，供给端修复边际

放缓。有机构分析认为，中国第一季度 GDP

数据继续显示出经济稳步复苏的态势，并已回

到长期的发展趋势轨道。从行业板块看，4月

零售额同比增长 34.2%，这一数字令人鼓舞。

4月 25日，银保监会发布《关于 2021年
进一步推动小微企业金融服务高质量发展的

通知》，提出重点增加对先进制造业、战略性
新兴产业和产业链供应链自主可控的中长

期信贷支持。下一步进一步发挥财政性资金
的引导作用，出台普惠性、功能性财税政策，

通过统筹用好财政专项资金、各类产业引导
基金等，支持战略性、前沿性、转型升级示范

性等产业的发展，对相关上市公司具有实质

利好。 马宜敏

专家看盘财

市场观察财


