
A股已有超过三分
之一的公司发布了半年
度业绩预告。数据显
示，超七成公司业绩预
喜。业内人士称，挖掘
中报投资亮点或成为投
资风向，不少前期被错
杀的低估值高成长股将
逐步受到资金青睐。

据 Wind 统计，截
至昨日，已有1139家公
司发布了2017年中报业
绩预告。其中，预增、
略增、扭亏、续盈四项

之和的公司占比达74%。
从上市公司业绩增

幅来看，有208家公司预
计业绩最大增幅将超过
100%。其中，化工行业
公司最多达42家，其次是
机械设备行业和电子行
业，分别有25家和16家。

如果考虑去年同期基
数及公司当前股价等综合
因素，上述多数高成长的
股价或已经反映其估值。
不过，有37只个股不仅
中报预期最高增速将超过

100%，同时市盈率不足
30倍，或是理想的高成
长投资标的。其中，化工
行业公司达14家，中泰
化学以不足10倍市盈率
居首，该公司中期净利润
将超过10亿元，同比增
长最高达350%。此外，
方大集团、露天煤业、太
阳纸业、紫江企业、新光
圆成、潍柴动力、三钢闽
光、深物业A、卫星石
化、金禾实业、鸿达兴
业、鲁西化工、塔牌集团

等12家公司市盈率均在
20倍以内，估值与成长
兼具。

有分析人士表示，由
于过去五年石油化工行业
新增资本开支增速的下
降，导致了新增产能供给
有限，而同时下游需求的
消费属性增强，盈利有望
长期向好。投资主线仍是
资产负债表健康、盈利稳
定、业绩持续改善的行业
龙头企业。

记者 张波

中报行情或成投资风向
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三大股指缩量冲高
回落，资金做多意愿不
足。说明在弱势情况
下，对于突发的政策性

利好不宜盲目追涨。
盘面上，受阿里巴

巴将成为联华超市第二
大股东的消息影响，新
零售板块掀起涨停潮。
然而作为一个概念题
材，"新零售"已经历多
次炒作，不论是力度还
是热度恐怕要比前期三
江购物的那波行情逊色

不少。两市除了新零售
板块之外，再没有什么
热点，说明资金还是很
谨慎。

技术上，大盘已进
入前期密集成交区，再
加上连续 4 个交易日反
弹所积累的获利盘，压
力很大。所以在量能明
显不足的情况下，后期

大盘仍将反复。
我们知道，市场持

续下行的主因还是在于
金融监管加强和市场流
动性趋紧。资金做多意
愿不足，进一步制约了
大盘的反弹空间。操作
上还是要谨慎一些。

老雷

本日志仅记录个人对大盘和个股的理解，不一定正确，切勿跟风。

5月31日 星期三 多云

为了应对流动性的压
力以及监管考核的压力，
银行眼下只能继续发行同
业存单或者同业理财来保
持流动性。对投资者来
说，货币基金以及以“宝
宝类”理财产品正在风口
之上。

据 Wind 资讯数据统
计显示，以微信理财通、
余额宝为代表的17个品种
的“宝宝类”理财产品的
年化收益率均超4%。

截至 2017 年一季末，
银行同业存单占该类基金
投资的比例增加了一倍
多，而银行存款的占比连
续两个季度下滑，比重逾
60%。

据统计，6月份同业存

单的到期量将进一步升至
1.60万亿元。滚动发行的
压力更大，而且6月也是
季末，MPA考核的压力将
再次来袭。部分高杠杆的
中小银行面临的压力极
大，也就更愿意接收更高
的资金成本。

盈米财富FOF研究院
认为，目前，包括国有大
型银行在内的各大银行已
经纷纷提高存款利率。市
场利率上行和银行大幅提
高存款利率是货币基金收
益上行的最主要因素。目
前来看，金融去杠杆依然
继续，偏紧的货币政策短
期内依然稳定，货币基金
的收益仍会保持高位。

记者 张寅

次新股从涨停潮到开板潮

政策利好难道又是“见光死”？
证监会5月27日出台的减持新规被业界普遍解读为重大利好，经过端午节发酵后，刺激次新股掀起涨停

潮，一度有20股涨停。但政策利好效应似乎并不持久，随着伟隆股份打开涨停板后“跳水”，次新股集体出
现开板潮。截至收盘，沪深两市涨幅超5%的仅有63只个股，而跌幅逾5%的个股也有50只。上证指数收盘
仅涨0.23%，深证成指涨0.06%，创业板指涨0.23%。最终，沪指5月下跌1.19%，创业板跌4.7%，均
是连跌三月。

回顾历史，曾经的
多次重大政策利好带给
A股的影响是短暂的。

时间拨回 2001 年，
自当年6月14日起，在
整整一年里，沪指从
2245 点跌至 1400 点左
右。2002年 6月 24日，
证监会突然叫停国有股
减持。当日，大盘几乎
涨停，走出类似个股的

“T字板”行情。但这个
突发政策利好对A股的
影响仅仅维持了12个交

易日。随后，股市再度
开启大半年的下跌行
情，沪指从1700点跌至
1300点附近。政策利好
造成的双底最终被证明
是失效的。

无独有偶，因受美
国次贷危机影响，自
2007年 10月 16日起半
年时间内，沪指从6124
点一路下跌至3000点附
近。2008年 4月 24日，
印 花 税 从 3‰ 下 调 至
1‰。当日，沪指跳空上

涨 逾 7% ， 最 后 收 涨
9.3%。但在横盘14个交
易日之后，股市继续进
入下跌通道。半年后，
沪指跌至1700点以下。
相比利好之时，彼时大
盘已经腰斩。

2008 年 9 月 19 日，
印花税从双边收改为单
边收，汇金增持，国资
委鼓励国企增持等。此
时，沪指距离2007年10
月6124点大顶已经跌去
2/3， 沪 指 刚 刚 跌 破

2000点。当日，沪指涨
停，次日依然接近涨
停。这次沪指上涨仅维
持了 5个交易日，随后
继续掉头向下。在18个
交易日里，沪指跌幅竟
然超过20%，并创下著
名的1664点大底。毫无
疑问，当时“抄底”的
股民付出了沉重的代价。

由此可见，在下降
趋势中，任何突发性利
好对市场的影响都是暂
时的，无法改变趋势。

政策利好影响多短暂

“新规只能降低A股
失血的速度和规模，短
期内并不能为市场带来
增量资金。”有业内人士
称，这个政策利好恐怕
难以根本扭转股市当前
运行趋势。大股东千方
百计减持的动力主要来
自于资本溢价太大，根
治减持问题需重构市场

价值体系。按照管理层
的表态，减持新规也是
鼓励和倡导投资者形成
长期投资、价值投资的
理念。

去年以来，监管持续
加强对“中小创”个股造
成较大冲击，也迫使资金
持续流入蓝筹股。此次减
持新规的出台应是市场

监管再度升级，一二级市
场套利空间将逐步收窄，
甚至无法覆盖承受的风
险与付出的成本。特别是

“中小创”个股股价大幅
下跌后，其一二级市场套
利机会大大减少，大股东
与各类机构拉抬托市的
动机也会有所弱化，高估
值股调整压力不会减轻。

有分析人士认为，减
持新规从制度上宣告了
绩差公司通过所谓的业
绩调节或题材博弈进行

“市值管理”的做法已经
行不通了，预计大股东

“市值管理”意愿大减，市
场题材炒作意愿将受到
沉重打击，资金不得不全
面回归价值投资。

价值投资将全面回归

国债逆回购飙升，银行间利率“倒挂”

资金争夺战越演越烈
昨天，交易所国债逆回购利率飙升。上海银行间一

年期利率也涨至4.3579%，持续高于央行一年期贷款利率
4.35%。在资金面偏紧和月末效应的叠加下，资金争夺战
越演越烈。

昨日，上交所隔夜国
债逆回购利率尾盘拉升至
6.445%，涨幅达102.7%；
深交所隔夜国债逆回购利
率拉升至8.199%，涨幅达
754.1%。

如果说这其中有月末
效应的因素，银行间拆借
利率和贷款基准利率的

“倒挂”则通常预示着未来
流动性的持续收紧，银行
负债成本的高涨，银行存
款的紧俏。

5月22日，银行间同
业拆借利率一年期报价
4.3024%，开始高于银行
间市场的一年期贷款基础
利率4.30%。这被认为是
银行负债成本与放贷收益

“倒挂”的信号。然而市场
流动性仍未有明显改善。5

月27日，银行同业拆借利
率一年期升至一年期贷款
基准利率 4.35%的上方，
昨日报4.3579%。

6月份历来是资金面不
稳定的时期。华创债券团
队认为，今年6月同样面
临MPA考核、疲弱的银行
体系流动性、美联储可能
加息、强监管持续等多种
因素叠加的考验。

银行间交易员认为，
从央行近期表态看，央行
意在从市场预期和流动性
投放两个方面加强货币市
场利率稳定，避免金融市
场过大波动。但半年末通
常为资金需求旺盛的时
点，在货币稳健中性的基
调下，不能对未来流动性
过于乐观。

6月份资金面仍面临考验

“宝宝类”理财有望保持高位


