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与
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间

研报热股放送

芯能科技 603105 清洁能源 低位蓄势

奥 士 康 002913 定向增发 QFII新进

洁美科技 002859 产销增长 社保新进

世纪华通 002602 季报大增 游戏一哥

海尔生物 688139 智能医疗 机构新进

中文在线 300364 扭亏为盈 有声音频

乾照光电 300102 筹划定制 芯片概念

泛微网络 603039 OA业龙头 稳定发展

天山股份 000877 供需向好 中枢修复

沙钢股份 002075 新旧基建 趋势向好

周五，在金融开放政策利好的提振下，个股呈现出普涨态势，四大指数同步创出反弹新高，赚钱效
应显著升温，技术层面，沪指已成功走出底部，进入2850点至3000点的新箱体，量能逐步释放为各大
热点轮动制造了条件，短期反弹行情可期，操作上建议以券商为风向标，逢低中线关注大消费和新基
建主题，短线可轻仓追逐热点。

节后三天市场低开高走，延续反弹趋势。
上证综指报收于2895点全周反弹1.23%；同期深
圳成指和创业板指分别反弹2.61%和2.70%。两
市合计成交2.08万亿元，日均成交约7000亿元，
环比节前放大约一成。

盘面上，市场量能放大幅度约一成，做多动
能仍旧有限，同时受制于2900点上方密集成交
区的压力，股指表现较为温和；但部分板块和个
股表现较好，如种业、数字货币等主题板块，以
及业绩良好的公司走势较为稳健，如食品饮料、
医药和科技行业中的绩优公司。整体上，市场
延续着存量资金发动的反弹行情，优质个股继
续可为。

展望后市，近期外围不确定性因素有所缓
解，同时虽然经济数据喜忧参半，但整体上已步
入恢复通道，同时叠加两会临近，政策利好可
期，5月市场个股积极可为。

A股节后明显低开，主要受两个因素影响：
一是五一假期期间欧美港等主要股市出现显著
调整；二是特朗普威胁将就新型冠状病毒肺炎
疫情采取报复行动。不过，两大不利因素随后
均获缓解。随着全球疫情进入第二拐点，在边
际上获得控制，美国等发达国家开始启动复工
等，本周欧美股市低开后均逐日震荡走高，尤其
是美股表现强势，截至本周四收盘纳指已收复
年内跌幅。而第二点，本周四上午刘鹤副总理
与美贸易代表莱特希泽、财政部长姆努钦通话，
就中美第一阶段经贸协议的落实沟通，沟通情
况良好，双方同意保持沟通协调，努力推动取得
积极成效；路透社透露，美商务部即将批准一项
新规定，允许美企与华为展开合作，共同参与新
一代5G网络标准的制定。此外，近日美国政府
就新冠肺炎疫情来源的表态也明显缓和，不再

针对中国。上述表明近期中美贸易摩擦再度升
级的风险并不大。

4 月经济数据：官方 PMI 为 50.8%，比上月
回落 1.2 个百分；非制造业商务活动指数为
53.2%，比上月上升0.9个百分点；出口同比增长
3.5%，较 3 月增速-6.6%回升；进口同比下降
14.2%，较 3 月增速-0.9%大幅回落；贸易顺差
453.4亿美元，较3月份199亿美元大幅增长；4
月中国外汇储备上升308亿美元至3.09万亿美
元，而3月下降461亿美元。PMI环比下降和进
口大幅萎缩，显示经济正受到全球疫情的持续
影响，但另一方面，出口和贸易顺差大超市场预
期，表明中国经济在全球的竞争力依然较强，同
时外汇储备回升，人民币汇率压力降低。数据
将减轻市场的过度悲观情绪。

金融市场的改革和开放在继续深化。5月
7日，央行、国家外汇管理局发布《境外机构投
资者境内证券期货投资资金管理规定》，明确
并简化境外机构投资者境内证券期货投资资
金管理要求。《规定》实施本外币一体化管理，
允许合格投资者自主选择汇入资金币种和时
机。此举将有利于吸引更多海外资金布局 A
股。据 wind 统计，沪深港通开通以来，截至 5
月7日北向资金累计净流入资金高达10268亿
元，其中今年以来净流入333.53亿元。根据东
方财富网的统计，5 月 8 日北向资金净流入
65.89亿元，是近三周以来的单日最大净流入。
北向资金的持续净流入有利于对 A 股形成有
效支撑，并提振国内投资者信心。

短期而言，下周将是今年两会前的完整

周。今年两会因为全球新冠肺炎疫情而更加具
有特殊意义。市场对政策对冲疫情的不利影响，
以及在疫情困难时期加速各项改革的预期颇为
强烈。相关重磅利好政策值得期待。此外，国内
流动性依旧保持宽松局面，周内1月期上海银行
间同业拆借利率维持在1.3%的历史低位水平。

综上所述，笔者认为，市场正处于两会前的
投资窗口期，优质个股积极可为。策略上，投资
者近期不必拘泥于大盘，抓住窗口期，“轻大盘、
重个股”，精选优质公司积极参与。

中线持续看好金融地产龙头、大消费优质白
马和硬核科技公司等三大主线；短期重点关注两
会政策利好主题：受益新基建投资的5G、数字货
币；受益稳经济的建筑建材、工程机械；以及业绩
延续高增长态势的高送转股等。

主持：本报证券部

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。

抓住窗口期 精选个股积极作为

实战点金 一线投资 刘火旦鑫

节后的市场窄幅盘整，指数不温不火，但
场内风格上的切换，呈现分化格局，捕捉股价
波动节奏不对，整天盯盘的努力也白费，小的
热点题材切换频繁，一不小心就来回被扫，一
边是白马股新高不断，以贵州茅台为代表的
消费白马股创出新高，另一边是科技股高开
低走，持续大热的半导体折戟沉沙，冰火两重
天，盈利效果不好，尤其在创业板注册制推出
之后，ST股纷纷暴跌，已毫无价值。

技术面上，一是从日 K 线级别来观察沪
指波动，以 2019 年 8 月 6 日谷底点 2733 点与
2020年2月4日谷底点2685点为基准点，连线
成为一条下降趋势线，对沪指继续构建支撑，
疫情期间的最低点2646 点也落在这条趋势线
附近。以后还会继续构建支撑。二是以沪指
周 K 线明显峰顶点 3587 点与 3288 点为基准
点，连线成长期下降趋势线，成为当前沪指反
弹强压力。春节前与春节后疫情期间，沪指
强力反弹至这条长期压力趋势线附近，两次
返身变盘向下。未来在股指波动过程中，如
果再次反抽此线附近，属于线下阳线卖的技
术图形，必须卖出股票。三是从均线角度分
析，当前沪指日线级别的 60 日、120 日、250 日
均线已经全部死叉下行，形成压力辐射，60
日均线已经被微微突破，但是要考虑突破的
有效性，在疫情继续发酵的情况下，随时都会
拐头向下，投资者务必注意风险。四是当前
沪指在技术面上，处于上有压力下有支撑的
地步。谨慎投资者可以空仓或者轻仓。

消息面上，利好消息多过利空消息，如超
预期驱动银行估值修复，险资外资加仓。一
季度万亿援军来了。专项债 5 月迎发债高
峰。基金公司逢低布局，年内新发权益基金
超 4200 亿元。配套注册制改革，近百公司面
临面值退市风险等等。操作上，君子藏器于
身，当待时而动。在市场刚刚启动之时，资金
体量有限，不可能面面俱到处处兼顾，只能选
择有序推进。投资者可以在业绩稳定的消费
白马和预期强劲的核心科技股之间切换，为
营造良好的的氛围，政策面会支持股市走
稳。目前点位没有大的向下空间，更没有大
的向上空间，复苏牛和科技牛在外围的助涨
之下或将再创下新高。

沪指大的形态处于低位格局下，短期市
场不会改变中长期市场做多局面，尤其是科
技股做多局面必将随着两会的召开更加明朗
化，对于近期次新股的连续爆发和走强，主力
在主动寻求做多的热点，次新股盘子小，易于
炒作。在不上不下的鸡肋行情中，投资者可
轻仓观察。技术面上选择六线之上第一阳的
或者连续超跌缩量在重要支撑位的标的股。

上没触顶下没探底
的鸡肋行情

一周主力资金动向

●服务首都创造新业绩
特色经营实现新发展

价值公司·2版

●基建主线：
新措施赋予强劲做多动能

财经观察·4版

●汉威科技：传感器业务高增长
公司报道·5版

●中联重科：
工程机械龙头整装待发

公司报道·5版

●赤峰黄金：受益量价齐升
公司报道·5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。
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000963

600536
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名称

格力电器

大名城

中国长城

天风证券

DR中科曙

伊利股份

长春高新

欣旺达

金发科技

烽火通信

湘佳股份

万华化学

京东方Ａ

诚迈科技

青岛啤酒

华友钴业

华东医药

中国软件

三安光电

德赛电池

净买入额
（亿）

11.08

5.57

4.81

4.79

4.44

3.92

3.82

3.62

3.58

3.53

3.49

3.30

3.03

2.99

2.92

2.83

2.80

2.76

2.73

2.69
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002475
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600048

002603

601601
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名称

沪硅产业

XD中国平

闻泰科技

兆易创新

华天科技

汉缆股份

万 科Ａ

孚日股份

TCL科技

牧原股份

华胜天成

东方财富

完美世界

正邦科技

立讯精密

招商轮船

保利地产

以岭药业

中国太保

宁德时代

净卖出额
（亿）

-10.43

-9.94

-9.51

-8.92

-8.74

-8.22

-6.96

-6.13

-6.07

-5.93

-5.60

-5.54

-5.22

-5.12

-4.87

-4.61

-4.51

-4.44

-4.23

-4.19

代码
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601162

600237

002702
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300538

002351

601789

603629

002982

300799

002536

002400

300806

002878

名称

雅运股份

正川股份

华扬联众

金田铜业

中国卫通

锐新科技

天风证券

铜峰电子

海欣食品

国民技术

同益股份

漫步者

宁波建工

利通电子

湘佳股份

左江科技

飞龙股份

省广集团

斯迪克

元隆雅图

本周五
DDX

4.760

4.593

2.944

2.771

2.693

2.691

2.675

2.637

2.588

2.530

2.509

2.160

2.151

1.888

1.874

1.817

1.740

1.696

1.655

1.615

代码

688365

300828

300829

002982

300576

002980

300827

300793

300817

300798

300688

300826

300707

600094

002975

603895

300040

002946

002135

300820

名称

光云科技

锐新科技

金丹科技

湘佳股份

容大感光

华盛昌

上能电气

佳禾智能

双飞股份

锦鸡股份

创业黑马

测绘股份

威唐工业

大名城

博杰股份

天永智能

九洲电气

新乳业

东南网架

英杰电气

5日
DDX

17.347

16.405

14.708

12.673

9.878

9.510

7.051

5.757

4.024

3.494

3.351

3.297

3.023

2.991

2.987

2.874

2.753

2.687

2.644

2.153

本报特约评论员 常斌

策略分析 国金证券 艾熊峰

深沪两市在海外市场大幅上涨、央行取消
合格境外机构投资者和人民币合格境外机构投
资者境内证券投资额度限制、工信部发布《关于
深入推进移动物联网全面发展的通知》、基建类
REITs试点启动、北上资金规模性净流入，以及
绝大多数行业细分指数强势上涨带动下，延续
之前强势走势继续震荡走高，收出带有上影线
的小阳线，为波动率符合预期的多头攻击结
构。盘口看，家用电器、数字货币、远程办公、信
息安全、IT设备、家居用品、氮化镓、量子通信、
人工智能、云计算、证券、通信设备、软件服务、
汽车、旅游、有色、航空、工程机械等为代表的资
金关注较高强势板块继续发力上攻，资金规模
性净流入，形成对指数较强的正向做多驱动。
其中，涨停板个股 77 家，涨幅超过 5%个股 182
家，涨幅超过3%个股428家，远超跌停板7家，跌
幅超过-5%个股31家的数量水平，明确当前阶
段的投资者做多情绪较为稳定，二级市场赚钱
效应良好。结合创业板指数沿着5、10日线震荡
攀升、均线多头排列、MACD指标强势上攻的日
周月不同周期图表的运行情况，预期该指数只
要不破近期2000点一线强支撑防线，即可有希
望带动其他三大股指沿着既定轨迹震荡上行。

消息面上，中国人民银行、国家外汇管理局
发布《境外机构投资者境内证券期货投资资金
管理规定》，取消合格境外机构投资者和人民币
合格境外机构投资者境内证券投资额度管理要
求，实施本外币一体化管理，大幅简化合格投资
者境内证券投资收益汇出手续，取消托管人数
量限制，完善合格投资者境内证券投资外汇风
险及投资风险管理要求等。工信部发布《关于
深入推进移动物联网全面发展的通知》，到2020
年底，要推动 NB-IoT 模组价格与 2G 模组趋
同，引导新增物联网终端向 NB-IoT 和 Cat1 迁
移；打造一批NB-IoT应用标杆工程和NB-IoT
百万级连接规模应用场景；NB-IoT网络实现县
级以上城市主城区普遍覆盖，重点区域深度覆
盖；移动物联网连接数达到12亿。结合三大运
营商发布的2020年服务器集采招标，规模超150
亿的实际情况，预期行业需求的释放，将刺激相
关行业龙头公司在营收和净利润双增长推动
下，获得更高的溢价估值和投资回报率。

笔者认为，在资本市场对外开放提速，创业
板注册制改革试点落地倒计时，再融资、并购重
组制度逐步完善，“优胜劣汰”市场化推进提速
等大背景下，一些基本面和技术面符合极点共

振条件、业绩增长稳定、有核心竞争力的行业龙
头公司，或将中长期受益价值重估利好驱动，回
归中期向好上升趋势。其中，证券、新老基建、
集成电路、生物医药、食品饮料、酿酒等板块，机
会大于风险。建议二级市场投资者，锁定有基
本面利好驱动的优质行业龙头公司，逢低关注
中科曙光、上海新阳、三安光电、海格通信、耐威
科技、长电科技、中国人寿、江丰电子、财通证
券、浪潮信息、顺络电子、同仁堂等。另外，没有
业绩基本面支撑的、纯粹炒壳、二年以上业绩不
佳或亏损公司，投资者需警惕其长周期的震荡
下行波动风险或退市风险。

政策组合拳利好 证券、科技向上拓展

热点关注 益学投资金融研究院院长 张翠霞

（上证指数日线分析图解2020-5-8）

展望5月，我们认为接下来二季度（5、6月）
A 股市场，其基本面和政策的效力需要时间进
一步确认，走势预计将以震荡为主。

从中长期来看，A股市场具备长牛基因，其
中资本市场制度建设和改革提速是最重要的基
础：今年资本市场改革并未受到经济和疫情影
响，稳定推进。2月中旬再融资改革落地；3月
初新证券法正式实施；4月底创业板注册制改
革方案落地。按照目前的节奏，年内有望看到
创业板注册制下的新公司上市。明年来看，A
股交易制度、交易工具的优化有望陆续推进。
另一方面，创业板注册制上市要求降低，红筹企
业回归A股的要求同步降低，我们认为放宽上

市条件，反而有利于龙头企业的优势进一步强
化，因为市场化机制的加深，只会促使资源和资
金越往头部公司集中，淘汰大部分的“尾部公
司”。

二季度来看，我们认为需要重视以下几个
方面的变化：公募REITs试点启动，有望打通新
老基建的股权融资通道，有助于新老基建进一
步推进。经济下滑带来外需收缩。国内部分行
业需求复苏依然面临压力。5月份两会将召开，
关注2020年经济增长目标如何确定；一揽子宏
观稳增长政策，包括货币政策如何定调。

配置方面我们建议。（1）新老基建方向。包
括建材、通信基建方面的IDC、建筑设计和装配

式建筑、医疗设备、医疗信息化和信创等To G
采购方向。（2）各行业龙头股。受疫情影响，大
部分行业大部分公司2020年业绩增速都将面临
较大压力，在整体增速压力较大的情况下，相对
高ROE的龙头公司更能穿越周期。（3）行业上
全年依然看好消费和科技TMT。

2020 年 5 月 关 注 标 的 为 ：生 物 股 份
(600201，未评级)、中国国旅(601888，买入)、顺
丰控股(002352，未评级)、冀东水泥(000401，未
评级)、钢研高纳(300034，未评级)、太阳纸业
(002078，买入)、三一重工(600031，买入)、长春
高新(000661，未评级)、光环新网(300383，买
入)、中科曙光(603019，未评级)。

五月A股展望及关注标的

临近全国两会召开，政策目标和政策取向
逐步明确，提振内需成为当前我国宏观政策的
重要落脚点。外需仍存不确定性的背景下，内
需是经济结构中的主要看点。全球贸易受疫情
冲击较大，海外需求疲软态势或将延续一段时
间。此外，疫情冲击下，全球供应链面临重构，
疫情可能会进一步恶化原本就争端不断的全球
贸易格局。总体而言，外需仍面临着较大的不
确定性，从全球制造业 PMI 来看，受疫情冲击
PMI出现断崖式下跌，其中新出口订单成为主
要拖累因素。在这种背景下，提振内需成为未
来政策的主要着力点。

疫情之下，行业供给端面临重构：行业集中
度提升、库存积压问题和全球供应链重构。1）
疫情加速近年来行业集中度提升的趋势，以工
业企业为例，大中型工业企业营业收入的占比
自2017年以来明显提升，2020年一季度进一步
上升至66.8%；2）库存积压同样是疫情下企业生
产端面临的重要冲击，需求疲软的背景下，企业
库存明显积压，存货周转率急剧下降。从工业
企业产成品存货增速来看，2020 年一季度达
14.9%，接近2014年的高点，疫情冲击之下，企业

去库存压力较大；3）疫情冲击下，全球供应链面
临重构，疫情可能会进一步恶化原本就争端不
断的全球贸易格局。我国中间品进口规模较大
的行业主要分布在化工、TMT、汽车等。

需求端扩张的主要方向在内需相关的板
块，特别是消费和基建相关的行业。正如前文
所述，临近两会内需扩张政策将逐步加码，此
外，外需仍存不确定性的背景下，内需是经济结
构中的主要看点。内需相关的两大重点板块是
消费和基建产业链：1）疫情对居民消费需求产
生了直接的冲击，供给侧的政策无法创造需求，
消费回补政策成为各地政府刺激政策的先手
棋；2）基建发力对冲疫情冲击是当前市场共识
度较高的措施，4月政治局会议也明确提出要适
当扩大财政赤字，加强传统基础设施和新型基
础设施投资。

从供给端来看，“行业集中度提升、库存压
力较小、海外供应链依赖度较低”的行业供给结
构将在疫情后进一步优化。正如前文提到的，
疫情会加速近年来行业集中度提升的趋势，消
费等行业明显受益于行业集中度的提升。此
外，基建相关的建材、机械等行业库存水平均相

对健康，后续去库存压力相对较小。而在全球
供应链重构的背景下，我国消费和基建相关产
业链对海外市场依赖度较低，基本属于国内本
土市场。长期来看，进口替代类行业也将充分
受益于全球产业链重构。

行业配置建议聚焦“消费+基建”等供需两
端受益的行业。1）消费：商贸零售、休闲服务、
食品饮料等。疫情对消费类行业冲击较大，随
着疫情缓和以及消费回补政策的刺激，行业将
逐步走出低谷，客流量回升和消费意愿度提升
将促进相关行业景气复苏。商贸零售、休闲服
务、食品饮料等行业一方面需求端受益于需求
回暖，另一方面供给端也充分充分受益于行业
集中度的提升；2） 基建：建材、建筑、机械
等。需求端方面，基建发力对冲疫情冲击是当
前市场共识度较高的措施，预计在两会召开
后，政策目标落地后，基建投资或将明显提
速，建材、建筑和机械等基建相关的行业将受
益于基建投资扩张。供给端方面，建材、机械
等行业库存压力较小，同时对海外供应链依赖
度较低，供需基本都集中在本土市场，供给端
结构相对优化。

哪些行业是供需两端的受益者

东方证券 薛俊


