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研报热股放送

爱尔眼科 300015 稀缺资源 持续看好

恒瑞医药 600276 关注新药 价值品种

仙坛股份 002746 需求增长 量价齐升

生益科技 600183 5G 赋能 替代效应

老 凤 祥 600612 资金认可 安全品种

通策医疗 600763 特色口腔 医疗白马

圣邦股份 300661 模拟芯片 厚积薄发

传艺科技 002866 调整到位 主力关注

重庆啤酒 600132 旺季白马 外资抢购

德赛电池 000049 华为概念 后市看好

周五指数高开低走，超跌反弹趋势中迎来下跌，充分显示出目前市场的弱势。在市场存量资金博
弈下，难有较大作为，尤其投资者情绪相对低迷，交投热情无法快速提升。操作上，中线继续选择优质
标的进行布局，短线谨慎进行个股博弈，同时做好逢低再次加仓以及建仓的准备。具体标的上，经营
良好，业绩优良的蓝筹股以及成长性龙头可优先关注。

本周消息面利空密集：人民币对美元汇率
跌破关口“7”、美国罔顾标准将中国认定为“汇
率操纵国”，7月经济数据中通胀数据CPI继续
高位运行，而PPI跌入负值，宏观经济压力持续
加大。受其冲击，两市承接跌势继续下行。上
证综指自2月之后再度跌入2800点下方，至周
五报收于2774点，全周下跌3.25%；同期深圳成
指和创业板指分别下跌3.74%和3.15%。两市全
周合计成交2.06万亿元，环比放大约一成。

技术上看，市场下跌趋势已经形成：以上证
综指为例，股指周内调整创出新低，中短期均线
集结后开始逐步向下发散，并在上方对股指反
弹形成反压，构成形成典型的空头技术走势。
从市场内部看，本周后半周，股价处于技术性高
位且估值较高的白马股遭遇突发大幅杀跌，如
中兴通讯、片仔癀等个股，表明当前投资者持股
心态颇不稳定，避险情绪浓厚。

种种迹象表明中美贸易战仍在持续深化，
双方博弈范围从贸易领域扩展到技术领域，目

前更进一步扩展到金融领域。贸易谈判在中短
期内仍将焦灼，美国施压策略的不确定性将持
续压制国内市场风险偏好。

在特朗普宣布对我国 3000 亿美元商品加
征10%关税后，人民币对美元汇率跳空下跌，并
在8月5日（本周一）跌破“7”心理关口，离岸人
民币汇率甚至一度跌至7.1388。随后易纲行长
表示，“国际经济形势和贸易摩擦出现了一些新
的情况，市场预期也随之发生了一些变化。受
此影响，8月以来许多货币对美元出现了贬值，
人民币汇率也受到了一定程度的影响，这个波
动是市场驱动和决定的。人民银行完全有经
验、有能力维护外汇市场平稳运行，保持人民币
汇率在合理均衡水平上基本稳定。”

人民币对美元适当贬值，有利于对冲美国
加征关税对我国出口企业的冲击，缓解出口形势
压力。但这也意味着，中美双方短期内对达成贸
易谈判的愿望均不高，贸易战时间将持续拉长。
同时，在人民币汇率下滑的阶段，证券市场将面

临更多压力：一方面汇率下滑将影响国内投资
者的入市信心，另一方面也将影响外资的净流
入速度。短期内对汇率下滑敏感度较高的行
业，如航空、地产等板块将面临更大风险。

8 月 6 日，在人民币汇率“破 7”之后，美国
突然宣布将中国列为“汇率操纵国”。这是25
年来的首次。从数据上看，我国并不符合美国
对“汇率操纵国”的认定标准。根据美国《2015
年贸易便捷化及贸易执行法》，认定“汇率操纵
国”有三个具体标准：（1）该国对美国顺差大于
200亿美元；（2）该国（全球）经常项目顺差超过
该国GDP的3%；（3）存在长期、持续的单边干
预外汇市场的行为，并在过去12个月内进行反
复地净买入外币且总额达到该国GDP的2%。
我国仅符合第一条，并不满足后两个标准。

美国单方面强行认定我国为“汇率操纵
国”，标志着美国已开始动用金融战的方式在
中美贸易谈判中谋求优势、并进行极限施压。
这表明，贸易战正由单纯的经贸摩擦拓展到科

技战和金融战，中美贸易战仍在继续深化。为
此，预期中短期内双方仍将激烈博弈。中美的贸
易谈判形势将持续抑制市场运行。

国内经济数据方面，7 月份 CPI 上涨 2.8%，
高于市场预期的 2.7%。往后看，猪肉价格高企
继续支撑物价，蔬果价格能否回落存在不确定
性，叠加四季度和明年一季度的低基数效应，
CPI可能持续高位运行，并制约货币政策宽松空
间。而7月PPI同比下降0.3%，低于预期的下降
0.1%，表明工业需求弱，宏观经济继续低位运行。

综上，经贸形势及经济政策环境对市场仍不
友好，市场大概率将延续弱势运行。策略上，需
注意防御：严控仓位，规避高风险个股，如估值高
企的个股、无真实业绩的题材股和垃圾股；估值
高企而业绩增长存在较大隐患的伪白马股。另
一方面，具备低估值、高股息特征的优质蓝筹，具
备明显的长期投资价值，下行空间或有限，有望
在弱势市场中为投资者提供一艘诺亚方舟。不
妨在调整时分批关注。

主持：本报证券部

实战点金 益学投资金融研究院院长张翠霞

深沪两市股指在海外市场大幅回升带动
下，早盘大幅高开，过度消耗多头能量，在均线、
缺口、颈线阻力共振作用下，形成全天单边下跌
走势，为主动性回补周三、周四跳空缺口诉求，
波动率符合C浪杀跌结构区间范围。盘口看，
农林渔牧、通信设备、电信运营、供气供热、航
空、电器仪表、公共交通、船舶、半导体、化工、矿
物制品、IT设备、多元金融、通用机械、房地产、
软件服务、酿酒、家用电器、建材、文教休闲、证
券、工程机械、元器件等为代表的行业细分指数
领跌两市，平均波动率超过-1.3%，资金规模性
净流出，形成对指数的较为明显的做空影响和
冲击。对应多空能量比，两市加起来跌停板个
股5只，跌幅超过-5%个股76只，跌幅超过-3%
个股412只，远超涨幅榜数据，为做空动能和势
能进一步释放的弱势盘口。指数方面，证金公
司下调转融资费率等系列政策利好组合拳的不
断发力，不支持指数出现丧失流动性的系统性
杀跌风险。从上证指数市盈率(TTM)为 12.59
倍，深证A股为33.41倍，沪深300仅为11.7倍的
中位数估值水平看，A股市场不管是全球对比，
还是自身的横纵向对比，都有非常大的估值扩
张优势和提升空间。在总体流动性较为宽裕的
大环境背景下，全球央行释放流动性、我国央行
也还有跟随海外市场进一步降息、降准的预期
和操作空间，明确经历充分风险释放的A股，一
旦在技术调整至合理的低估值买点区域，并给
出确定性较强的转势攻击K线，则大概率事件
还有试探2900点或以上的动能和势能。

消息面上，MSCI 季度调整，A 股纳入因子
将扩容。MSCI指数将中国大盘A股的纳入因
子由10%提升至15%的季度调整将于欧洲中部
时间（夏令）8月7日公布结果，8月27日收盘后
正式生效。MSCI等三大国际指数纳入因子的
再次扩容，有利资本市场进一步引入增量资金，

有利全球资本通过主动性配置或被动性配置增
持中国A股核心资产，更有利资本市场提升核
心受益概念股的风险偏好。

证金公司决定自2019年8月8日起，整体下
调转融资费率80BP，其中，182天期费率由4.3%
下调至 3.5%，91 天期费率由 4.6%下调至 3.8%，
28天期费率由4.7%下调至3.9%，14天期和7天
期费率由 4.8%下调至 4%。证金公司是证券公
司开展融资融券业务重要的资金来源渠道之
一，通过证券公司融资业务对资本市场提供流
动性支持，满足投资者融资需求。此次下调转
融资费率，是根据资金市场利率水平做出的调
整，有利于降低证券公司融资成本，促进合规资
金参与市场投资，维护我国资本市场平稳健康
发展。从历次下调转融资费率来看，皆对市场
存在较大的正面刺激作用。2014年8月15日，
证金就宣布182天期转融资业务费率大幅下调
80基点，从6.6%降至5.8%。其他期限品种整体
费率则保持不变，其中7天、14天、28天、91天期
费率仍分别维持在 6.2%、6.3%、6.4%、6.5%。当
期证金公司调降费率之后，上证指数从2014年
8 月 15 日收盘的 2220 点上涨至 2015 年 1 月的
3406.79 点，半年内大盘暴涨近 1200
点。2015 年 12 月 28 日，证金公司将
182天期的转融资费率由6.3%下调为
4.8%。2016年3月18日，证金公司发
布公告再次调降费率，自2016年3月
21 日起，恢复转融资业务 182 天、91
天、28天、14天、7天等五个期限品种，
并下调各期限转融资费率为182天期
3.0%、91天期3.2%、28天期3.3%、14天
期和 7 天期 3.4%，下调的各期限转融
资费率均在 30%以上，刺激 A 股市场
迎来了历时超过一年半的小牛市行
情。笔者认为，证金公司下调转融资

费率，对资本市场是一个利好，可以激发资本市
场做多人气，提升券商板块溢价估值预期，并有
利资本市场提升风险偏好。

另，宏观层面看，当前中国经济基本面总体
运行良好，在经济结构调整取得积极成效、经济
增长韧性不断增强、宏观杠杆率保持基本稳定、
政政策提质增效、金融风险总体可控、国际收支
稳定、跨境资本流动大体平衡、外汇储备充足、
以及全球经济体货币政策转向宽松的大环境背
景下，经历充分风险释放、大周期技术调整已达
历史性低位区域的A股市场将是全球资本的投
资“洼地”。建议二级市场投资者，积极锁定国
家产业政策积极扶持的行业和产业，把握中报
业绩确定性增长较好、股价技术调整已达重要
支撑区域的优质行业龙头公司，进行战略性逢
低买入布局操作，将获得较好的投资收益预
期。其中，证券、保险、芯片、半导体、5G、通信设
备、物联网、信息安全、人工智能、黄金、稀土永
磁等受益政策、或事件性驱动的核心板块，以东
山精密、长电科技、财通证券、北方稀土、紫金矿
业、中京电子、海量数据、信维通信等为代表的
行业龙头公司，有望成为资金关注重点。

指数下行补缺口 首选政策受益龙头股

本报个股行情数据版已新增设散户线数
据。散户线并不是散户数量，而是大智慧软件
对市场交易数据的统计和判断而得出的大约的
散户持股数，是散户评测数的增减变动曲线。
当然这个数据不是精确的，但是却反映了一家
股票集中或分散的趋势。通过散户线的上升与
下降的趋势，来反映主力资金进出活动。散户
线上升，资金离场筹码分散；散户线下降，资金
进场，筹码集中。

数据来源：大智慧大数据终端

免责声明:本报所刊数据与信息，仅供参考，
不作为投资者入市操作的直接依据，投资者据此
操作，风险自担。股市有风险，入市需谨慎。

弱势延续 高息优质股望成港湾

策略分析 一线投资刘火旦鑫

本周二沪指以大幅低开的K线形态，一举
击穿左侧谷底点2822点，以及遇谷调撑确定的
操盘线268日均线当值2806点，并且属于有效
跌破。2019年4月日、7月2日、7月30日三个高
点为基准点连线形成的下降趋势线与268日均
线形成的下降收敛三角形也在本周被有效跌
破，形态恶劣，破位下行，继续寻底（如图）。盘
面上，热点乏陈，股价上涨持续性不强，大面倒
时常出现，盈利效果差，科创板在连续上涨之后
开始出现走弱迹象。

上期评论文章指出，沪指正在构建头肩顶
形态，以 5月10日、20日，6月6日的K线最低点
为左肩，右肩尚未形成，沪指在恶劣的市场环境
中，一举跌破了颈线，沪指近期波动的一个强支
撑点也被跌破，会下一个新的台阶。二是本周
沪指跌破268日均线之后，一点不差反抽此线，
在技术上属于“反抽点”卖点，指数反抽重要支
撑位置之后确认跌破有效，继续向下寻底。那
么哪里是底呢？投资者只有耐心地在下跌过程
中等待，等待形成一个放量的明显谷底点，说明
多空博弈之后形成了新的上涨趋势。沪指最强
支撑还是继续维持年线操盘线当值2396 点观
点不变，当然，今年1月4日的谷底点2440点也
是一个非常强的支撑的位置，今年春季的中级
上涨趋势就是从这个位置开始。三是沪指有可
能围绕268日均线构建K线形态上的震荡型，
即在未来的交易日沪指再次向上突破268日均
线，反弹目标则是下降趋势线位置，不过这样形
态的概率只有25%，利润空间太小，非技术型短
线高手最好别参与。四是从均线系统观察，沪
指周 K 线代表沪指基本结构的 60、120、250 周
均线已经全部死叉下行，已经形成压力强大的
死亡三角形，沪指在60、120周均线之间波动过
程中，构建顶分型后本周跌破所有均线支撑，属
于放量的六线之下第一阴的形态，极其恶劣恶
心的形态。

宏观面上，本周出了一个消息就是转融券
利率下调。可以短暂激发市场做多人气。从货
币环境来看，现阶段市场处在一个不缺钱的阶
段，市场利率处于一个相对较低的水平。市场
存有降息、降准的预期。这些条件比较有利于
估值扩张。 从估值来看，上证指数市盈率
（TTM）为 12.59 倍，深证 A 股为 33.41 倍，沪深
300仅为11.7倍，从历史来看，估值水平处于中
位数附近。美国发起的贸易争端持续扰动全球
市场，破坏全球供应链，令全球经济前景蒙上阴
影。国内经济发展环境面临挑战，近几个季度，
A股市场持续爆雷，上市公司业绩增速并不理
想。证券市场的生态发生很大变化，旧的盈利
模式被打破，这种情况下，投资者对于融资的需
求依然处于低迷期。降费已经发出了一个明确
的信号，在当前成交持续低迷，热点散乱，几乎
所有板块表现不佳，人心涣散，信心严重缺失的
前提下，继续观察市场后市如何演绎。

熬过最寒冷的冬天就是春天，虽然是熊市的
末期，但是牛市的梦想还是要坚持，深套的股票
只要基本面没有恶化就耐心持有等反弹，震荡偏
弱向下寻底是未来数月沪指波动的主基调。

破位下行难见底

一周主力资金动向

●有色：题材催化剂增多
或有交易性机会

板块热点·2版

●品牌创立27载
东方园林的变与不变

板块热点·4版

●海大集团：综合优势显著
盈利稳步增长

公司报道·4版

●黄金坑中有三类机会值得关注
实战手册·6版

DDX指标由大智慧大数据终端提供，该指
标是大智慧公司基于深沪交易所Level-2行情
系统推出的，揭示主力资金动向。DDX表示委
托单的大小，反映了不同资金能力投资者的交
易方向。DDX阶段值表示一个阶段大委托单买
入净量占流通盘比率，通过排序该指标靠前的
股票，可以找出主力阶段建仓的股票，发现一些
中线牛股，这些股票在短线回调时面临很好的
买入机会。具体个股DDX指标见行情数据版。

代码

603613

603256

000001

603687

002966

300495

002008

603279

601899

002957

002868

600094

600276

002589

300786

300113

601933

002463

000661

603399

名称

国联股份

宏和科技

平安银行

大胜达

苏州银行

美尚生态

大族激光

景津环保

紫金矿业

科瑞技术

绿康生化

大名城

恒瑞医药

瑞康医药

国林环保

顺网科技

永辉超市

沪电股份

长春高新

吉翔股份

净买入额
（亿）

7.93

6.96

5.95

5.17

5.15

3.42

3.38

3.10

2.51

2.29

2.15

2.09

2.01

1.77

1.51

1.36

1.29

1.25

1.23

1.23

代码

000063

000725

688009

300059

601318

600887

002157

000858

002049

000651

600848

002415

600030

688008

688002

600018

601236

601336

688012

300033

名称

中兴通讯

京东方Ａ

中国通号

东方财富

中国平安

伊利股份

正邦科技

五 粮 液

紫光国微

格力电器

上海临港

海康威视

中信证券

澜起科技

睿创微纳

上港集团

红塔证券

XD新华保

中微公司

同花顺

净卖出额
（亿）

-24.51

-19.33

-17.42

-15.25

-12.03

-11.34

-9.63

-8.51

-7.55

-7.50

-7.12

-6.59

-6.07

-6.01

-5.94

-5.71

-5.53

-5.50

-5.33

-5.30

代码

603613

603920

002866

002815

300600

603617

300492

600711

603982

603666

002868

002562

002247

002256

600051

300417

603963

300663

002910

300340

名称

国联股份

世运电路

传艺科技

崇达技术

瑞特股份

君禾股份

山鼎设计

盛屯矿业

泉峰汽车

亿嘉和

绿康生化

兄弟科技

聚力文化

兆新股份

宁波联合

南华仪器

大理药业

科蓝软件

庄园牧场

科恒股份

本周五
DDX

42.448

3.216

2.510

2.039

1.710

1.685

1.668

1.538

1.410

1.401

1.366

1.347

1.298

1.291

1.289

1.259

1.132

1.115

1.035

0.909

代码

603687

603256

603279

002957

002868

603613

603983

300786

002966

603848

002949

300495

002922

300719

603317

300589

300542

300700

300748

603399

名称

大胜达

宏和科技

景津环保

科瑞技术

绿康生化

国联股份

丸美股份

国林环保

苏州银行

好太太

华阳国际

美尚生态

伊戈尔

安达维尔

天味食品

江龙船艇

新晨科技

岱勒新材

金力永磁

吉翔股份

5日
DDX

55.670

40.320

25.420

14.460

10.170

8.520

6.290

6.160

5.950

4.390

4.140

3.130

2.850

2.670

2.530

2.520

2.500

2.480

2.230

2.040

本报特约评论员常斌

（上证指数周线分析图解2019-8-9）

热点关注 中信证券秦培景

中美贸易谈判意外反转，加之政治局会议
政策基调宽松力度不足以及美联储宽松力度略
低于预期，导致最佳的做多窗口期提前关闭。
但展望8月，当前市场主要担忧已经消化，2800~
2900仍然是市场底线，是最佳配置区域。贸易
谈判的反转使得未来风险提前兑现，不确定性
实则在降低。8月市场需要耐心，并静待基本面
和流动性空间打开，以时间换空间。

最佳做多窗口因为三个低于预期提前关
闭。投资者在7月始终存在对核心资产估值偏
高的担忧、对中报可能出现业绩雷的担忧和对
科创板产生分流的担忧，抑制了市场上行空
间。尽管这三个担忧已经缓解，但中美谈判缓
和期提前结束、政治局会议“抓长放短”体现更
多定力以及美联储议息会议偏鹰表态，又压制
了风险偏好并延后了基本面触底回升的时间，
最终导致我们先前预判的最佳做多窗口提前关
闭。

市场主要担忧已经消化，2800~2900仍然是
市场底线，是最佳配置区域。国内市场已经充
分反映了对贸易谈判的担忧，未来不确定性下
降。原本预期的7~9月谈判窗口因特朗普声称
对剩下 3000 亿商品加征 10%的关税而提前结
束。我们认为属于惯用的极限施压手段，3000
亿商品征税是市场能预料到的最后手段，对
3000 亿加征关税意味着未来不确定性反而下

降。当前国内市场在多次谈判反复的事件后韧
性在提高，贸易谈判的影响在钝化。防范金融
风险的底线思维下，A 股有底线。金融结构性
供给侧改革要求平衡好稳增长和防风险的关
系，精准有效处置重点领域风险，坚决打好防范
化解包括金融风险在内的重大风险攻坚战。对
于股权质押风险，上证综指2800点是预警线，政
策积极的预期管理下，A股有底线。外资+回购
从资金面对8月市场起到支撑。8月底MSCI第
二次扩容，预计带来400-1300亿配置型增量资
金。截至7月底，A股全年回购已经实施779亿
元，其中6月和7月回购实施量迅速上升，2个月
内达到483亿元，成为又一重要资金来源。经过
2周交易，科创板对流动性的冲击高点已过，反
而吸引部分活跃资金入场，对A股成长板块起
到带动作用。

8月市场需要耐心，并静待基本面和流动性
空间打开，以时间换空间。

一、基本面打开空间还需等待估值切换。7
月底政治局会议体现充分定力，逆周期调节政
策大概率在9月贸易谈判靴子真正落地后才会
推出，三季度宏观经济预计处于弱企稳状态，
而市场对上市公司盈利预期较高，下半年难有
超预期因素。但是我们测算即便在3000亿商品
加征10%关税的情形下，2019年也是全部A股
盈利增速的低点，2020 年增速预计回升至

10.2%。沪深300指数2019年预计7%的盈利增
速，对应12.5倍估值，但2020年预计是12%的
增速对应11.1倍估值。当前市场需要静待形成
估值切换的共识，进一步打开权重股向上的空
间。

二、流动性宽松对于资产配置的实质性影
响需要时间。美联储议息会议决定提前终止缩
表进程对于流动性和资产配置意义更重要，全
球流动性宽松已经确认，只是向利率以及实际
配置行为传导需要时间。低利率的环境带来大
量对能够提供相对确定的高收益资产的配置型
需求，中国的股和债都是目标。全球宽松背景
下，国内政策立足于流动性合理充裕且支持引
导民营制造业融资成本下降，货币政策工具的
空间充分打开，只需耐心等待。

配置建议：尽管消费和金融板块中报超预
期空间有限，但稳定且明确的资本回报仍然是
低利率环境下最好的配置资产，叠加8月外资流
入和股票回购，消费和金融依然具有底仓配置
的价值。从积极配置的角度而言，8月建议重点
关注华为产业链、消费电子、新能源汽车产业链
和住宅竣工复苏带来的装修建材、物业等行业
的配置机会。我们根据行业分析师观点梳理出
10只股票供投资者参考：圣邦股份、深南电路、
立讯精密、汇顶科技、璞泰来、寒锐钴业、比亚
迪、三棵树、伟星新材、中航善达。

市场有底线 慢涨需耐心


