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市场面临继续下探寻求新支撑

延续震荡筑底态势
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受累下跌 有望回升

本版观点仅供参考

本周市场加速下跌，不仅A股市

场这样，全球都是这样的下跌节奏，

所以这次的市场下跌已经是一种典

型的系统性风险，后市的结局变化已

经不仅仅是A股市场的问题了，而是

全球市场系统性风险的释放过程和

最终结局了，这种结局当然和当前的

突发事件密切相关。由于当前的突

发事件谁也无法预料后面的进程和

结果，受此影响，此次的系统性风险

进程也存在很大的不确定性。

本周A股市场和港股市场在周

四出现了一天的反弹行情，主要因

素还是急跌后的技术性反弹，其它主

要市场在本周也出现了一次反弹，随

后也进入了继续下探的进程。最强

的市场可能还要数美股市场了，因为

截至发稿前，美股几大主要指数在本

周还没创出新低，算是最强劲了。在

全球市场剧烈动荡之际，美股市场表

现最好也是意料中的，毕竟还是有部

分避险资金会保留美股头寸而减持

其它市场的头寸。

A股市场各大指数里应该是沪

综指最具抗风险能力，因为有大量

的金融股和国企央企行业龙头股，

所以在本轮下跌行情前期还是有一

定的护盘资金出现，比如中国移动、

中国电信、两桶油等龙头股曾经还

出现过短线的拉升行情，但是随着

市场系统性风险的逐渐爆发，这些

龙头股股价纷纷失守，有的还出现

了快速的补跌行情，加剧了股指的

杀跌趋势。

笔者发稿前查了一下目前的各

大板块龙头股，发觉大部分都还在

不断下探过程中，所以指数短期还

要面临进一步下探寻求新的支撑。

而目前来看表现较好的应该就是光

伏板块吧，光伏板块双龙头隆基股

份和阳光电源在近期走出了逆势上

涨行情，明显是受到部分机构资金

的青睐。而其它权重板块，比如银

行、白酒、保险等龙头股股价都还有

较大下行压力。曾经的赛道领涨板

块新能车板块近期也受市场影响股

价较为疲弱，但是相对大盘的下跌

趋势表现要好多了，更值得期待的

就是近日特斯拉已经官宣涨价了，

整个新能车板块近期还是有一定的

表现机会吧。

近期还有一个板块值得关注，

那就是医药板块啦。虽然药茅恒瑞

医药近期表现不佳，拖累了医药指

数的涨幅，但是不能否认的就是该

板块里近期出现了很多大黑马，随

着疫情的不断扩展，该板块还是具

备一定的爆发机会。

目前全球股市都在下行过程

中，本周除了美股市场还没创出新

低，其它市场都是大幅波动和创出

新低，所以后面市场能否企稳首先

就要看美股市场能否率先反弹。手

里的资金要保持适当比例，耐心等

待股市系统性风险释放后反弹趋势

形成再考虑加仓吧。

国都证券 王骁敏

近日俄乌冲突引发原油价格波

动加大，国内成品油涨价，那么，如

何看待原油价格变化带来的投资机

会呢？

油服行业为油气开采提供设备

和服务，行业景气度与油价具有相

关性。油服设备的逻辑在于：当油

价较高时，石油开采更加有利可图，

原油公司因此会加大资本开支而带

动采掘设备需求旺盛，使得油服行

业高景气。同时，我们复盘国内三

桶油（中国石油、中国石化、中国海

洋石油）盈利情况，当油价大于50

美元／桶时，三桶油即可实现盈利，

具有加大勘探开发意向，从而加大

对设备的采购。因此，油服投资主

要是分析油价以及头部油企是否愿

意提升资本开支。

油价方面，2021年随着海外疫

情得到控制，需求端持续修复，油价

于2021年6月回升至70美元／桶，

随后维持在高位，Brent原油期货结

算价2021年均价达71美元／桶。

在全球经济持续复苏、供需平衡趋

紧的背景下，预计油价或继续维持

高位。高位运行的油价或带动油

服景气度上行。同时俄乌地缘因

素或加大油价的波动，目前俄罗斯

与乌克兰冲突升级，若俄罗斯油气

出口受制裁影响，原油短期价格存

在持续上行可能，当油价持续大于

50美元／桶时，国内三桶油（中国

石油、中国石化、中国海洋石油）或

加大油服设备采购。综上所述，油

价叠加地缘局势，这或加大油企资

本开支的意愿，油服设备有望景气

上行。

具体而言，在国内油服设备中，

杰瑞股份与中海油服是基本面较为

优秀的油服企业。两家公司同样受

益于行业景气的提升，业绩或逐步

向上，但是由于地缘问题的不确定

性及变化性，油价波动或加大两家

公司的波动。当然，具体的投资策

略按个人偏好予以把握，在整体市

场震荡加剧，后市存较大不确定因

素的情况下，宜多看少动，仓位上进

行控制。 长江证券 陆志萍

本周沪深B指在经历前三日连续下挫后，

周四迎来一日反抽，沪深B指双双以日阳线收

盘。上证B指周一至周三均以阴线告收，其中

周三盘中的下影线触及270点，周四稍高开后

缓慢上升，最终以阳线收盘；周五早盘略低开

后继续下探。深证B指前三日连续下探，周四

探至1066.96点，成为自2021年1月下旬以来

的指数新低，周四开盘后盘面略有企稳，但上

方5日均线仍构成短期向上压力。

近期全球股市出现大幅波动，笔者认为原

因有：一是俄乌危机持续升级，国际局势不确

定性陡然增加；二是大宗商品价格大幅走高导

致滞涨风险上升，叠加即将到来的美联储加息

存在对全球需求侧的冲击阴影，而国内市场也

没能独善其身。经过本周连续三个交易日的

下跌后，周四沪深B指呈现震荡反弹格局，但

周五继续步入调整，做多动能仍显不足，短期

行情弱势比较明显。

从盘面上看，反弹力度不足，周四的反弹

行情属于连续大幅回调后的正常调整，当前市

场情绪仍然较为脆弱。从技术面看，如果接下来

指数能快速回升收复5日均线，那么反弹就有持

续性，而且还可能反转；但短期如果不能有效收

复5日均线，就还有再次探底的可能。当然，经

过了此前的连续下跌以及近期的急跌之后，在基

本面的支撑以及当前并不高的估值面前，指数继

续向下的空间并不大，整体还是震荡筑底为主。

整体来看，市场再大幅杀跌的可能性较小，中长

期而言市场有望机会大于风险。 马宜敏

本周沪深股市出现脆断

行情，其中上证指数、深成指、

创业板指等大幅下探，纷纷创

出一年半以来的新低。从目

前看，虽然外围因素有催化

作用，但市场内在预期向弱

更为重要，外因通过内因发

挥作用。展望后市，在疾风

暴雨式调整过后，股市企稳

和修复还需较长过程。投资

者也需要冷静、耐心和理性。

之所以行情急跌，首先

是外围环境的催化。2月下

旬以来，东欧地区局势骤变，

冲突迭起，导致全球金融市

场大幅动荡，道琼斯指数盘

中跌破33000点，创12个月新

低。纳斯达克指数阶段性跌

幅超过20%，进入技术性熊

市。亚太市场方面，日经指

数失守25000点，创16个月新

低。恒生指数更是创下69个

月的新低。在全球经济金融

一体化的大背景下，A股市

场自然也难以置身其外，内外联

动，推动行情向下调整。不仅是指

数，行业板块如贵金属、石油燃气、

大宗商品等也表现出相当的一致

性、同步性。

其次是内部因素的作用。因

为年初以来，A股市场就进入退二

进一、向下调整的状态，春季行情

预期落空。其中，一月份上证指数

周K线三跌一平，全月累计下跌

278点，跌幅7.65%。二月份冲高

回落，反弹3.00%，但不足一月份

跌幅的一半，更和往年春季行情一

二月份全面飘红相去甚远。究其

原因，恐怕还是对今年经济发展预

期的谨慎。由于今年经济工作的

总基调是以稳为主，稳中求进，

GDP增速预设在5.5%，较去

年实际增长8.1%要低，同时

还面临需求收缩、供给冲击、

预期转弱等三重压力。在货

币政策方面，宽信用，降准降

息已经落地，利好释放，但行

情并没有做出相应反应。因

此从本质看，行情疲弱还是反

映出投资者对经济基本面、资

金面流动性的谨慎预期。

第三，从市场层面看，作

为绩优蓝筹股和科技成长股

龙头，也是沪深两市“股王”的

贵州茅台和宁德时代出现持

续调整，殿堂级偶像风光不

再。前者去年底冲高2216元，

便一路调整到本周一的1703

元，累计下跌23.15%，随后公

司发布一二月份经营状态以

稳定股价，但昨天再度探底

1718元，和前低相差无几，效

果有限。而后者从去年底高

点692元调整至今，最低是本

周二的443元，跌幅超过35%，

也是黯然失色。由于龙头股

雄风不在，元宇宙等来去匆

匆，令投资者迷失方向，只能

就地卧倒，被动观望。

展望后市，弱势调整格局非常

明显，沪深主要指数都已有效跌破

年线，进入调整阶段。即便出现超

跌反弹，也是短平快的弱势反弹。

从资金面看，下跌放量，反弹缩量，

量价背离，不支持持续反弹。而且

本周北上资金5个交易日持续净流

出，显示对后市预期谨慎，避险意

味较浓。从盘口看，贵金属、石油

燃气表现反复，倒是新冠检测和新

冠疫苗板块有所表现，结合近期内

地零星散发病例增多，有可能成为

下一市场热点。但从市场整体看，

有效企稳尚需时间，中期底部尚不

明朗，投资者还需谨慎应对。

申万宏源 钱启敏

2022年初至今，受俄乌冲突、

大宗商品价格高企等因素冲击，全

球资本市场均出现了一轮凛冽的回

调，A股市场同样受到拖累，本周前

三个交易日连续大幅下跌，周四终

于有所反弹，周五再度大幅振荡后

收涨。

一方面俄乌冲突带来的地缘政

治风险，导致市场忧虑情绪蔓延，对

投资者风险偏好带来打压；另一方

面欧美主要经济体对俄罗斯的制裁

升级，大宗商品价格大涨，也引发了

市场对上游资源供应、未来价格压

力、通胀传导，乃至于对全球金融市

场的担忧，以上因素交织影响，进一

步推升了市场避险情绪，加剧全球

市场波动。

短期来看，受内外因素影响，

市场情绪处于历史低位，投资者信

心不足，对近期市场走势带来影

响。展望未来，尽管俄乌冲突短期

仍可能发酵，地缘政治风险的不确

定性仍可能会对市场带来扰动，但

除非局势进一步升级恶化，否则随

着事件的不断推进及演绎，对A股

市场的冲击或将逐步钝化，国内市

场长期走势仍将取决于自身的基

本面驱动。A股市场经历了前期

的回调后，目前估值处于较低水

平，进一步大幅下跌空间有限。而

政府工作报告，也体现了对稳增长

的再度确认，相信后续政策会陆续

加码，在政策层面和流动性层面对

市场均较为友好的背景下，市场情

绪有望逐步回升。

综合观察，随着美联储加息落

地，叠加国内货币政策仍有进一步

宽松空间，市场流动性预期有望迎

来阶段性修正。对于近日多家上

市公司公布月度经营数据一事，不

少企业的业绩增速超市场预期，股

价也迎来反弹，随着一季报行情逐

步到来，市场也逐步开始布局和关

注业绩高增的企业。3月进入年

季报密集披露期，市场更加关注

年季报超预期的标的，一季报比

年报更为重要，筛选估值处于相对

底部且业绩高增长的公司，有望带

来超额收益。

中信浙江 钱向劲


