
今日，两市成交量明显放
大，仅有 156 只个股收红，却
有 500 多只个股跌停，说明市
场信心已经动摇，恐慌性杀跌
严重。

盘面上，两市只有保险、
银行两个板块上涨，说明目前
市场还是以避险策略为主，绩
优股还是投资的主流，因为还
有公司业绩的支撑，所以在大
盘略微稳定之时，这类股票最
容易得到主力资金关照。然而

从日K线看，这两个板块均留
有长上影线，说明分歧也很严
重。

目前占创业板权重前五的
公司中报业绩都大变脸。它们
的倒下，对投资者信心造成了
严重冲击。目前中报披露进程
还在进行，只要源头因素尚未
解决和这段时期尚未度过，预
计短期行情难有超预期反弹。

上证指数放量破位向下，
一阴跌破多条均线，后市估计
将考验今日下影线的支撑力
度。很多市场指标也需要一段
时间的修复，不要急于抄底。
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作为定调未来5年中国金融
格局的重要会议，刚刚闭幕的全
国金融工作会议对“防风险”

“加强金融监管”的着重强调，
成为备受市场瞩目的焦点之一。
分析人士称，本次会议对A股
市场也将产生深远影响，如果要
用一句话来概括，那就是“将价
值投资进行到底”。

金融工作会议对股市有何影
响？业内解读达成四点共识：一
是新股发行将步入常态化，以便
为实体经济服务；二是继续强化
金融去杠杆，防止系统性金融风
险思路不变；三是继续强化监
管，治理金融乱象；四是炒作高
估值伪成长、纯主题概念等投机
行为将受打压。

《证券时报》 发表评论称，
本次金融工作会议对直接融资的
提法为IPO正名，意味着新股常
态化发行或将持之以恒向前推
进，这是对过往资本市场“父
爱”式监管的重大修正。

国金证券认为，价值投资成
为监管部门主动引导的方向，股
市短期将维持偏防御基调，低估
值板块成为资金配资的重点。

中银国际认为，金融工作会
议提出促进保险业发挥长期稳健
风险管理和保障的功能，这将进
一步助推保险行业的健康发展，
结合行业目前的良好基本面，保
险行业的龙头公司有望受益。

兴业证券指出，监管趋严下
的金融业类似去年轰轰烈烈的周
期品供给侧改革，稳健的龙头股
有望不断受益，估值将得到提升
修复。

前海开源基金首席经济学家
杨德龙表示，金融工作会议提出
要发挥市场在金融资源配置中的
决定性作用，也就是说，要继续
把资本市场的发展摆在突出位
置，只有发展了资本市场，才能
真正推动中国经济的发展。A股
市场经过调整后估值已经接近历
史底部，本次会议传递的信号将
给市场带来更多信心，有利于促
进股市健康发展。

高盛在最近的研报中表示，
A股市场正从一个“值得拥有”
转变为一个“不得不拥有”的市
场。究其原因，一是关联度低，
A股和全球股市的相关性平均为
29%，远低于其他发达市场的平
均水平；二是估值低，就PEG
（市盈率相对盈利增长比率）而
言，A股市场相比较其他重要市
场整体来看是偏低的；三是让国
际投资者参与中国新经济和巨大
的消费者市场提供了机会；四是
中国从房地产流向股市的资产再
分配流动潜力巨大。目前，国内
的房地产投资占家庭资产的
65%，而股票投资占比仅3%左
右。

记者 张寅 张波

创业板暴跌逾5%击穿股灾底，金融保险却创阶段新高

“冰与火之歌”在A股上演
2900只股票下跌，500多只个股跌停，创一年多以来新纪录

都说 2017 年的A
股市场“上半场”演绎
着“冰与火之歌”——
价值股“螺旋式”上涨
和小股票“落叶式下
跌”。然而，A 股的
“下半场”仍然沿用了
“上半场”的脚本。昨
日沪指重挫 1.43%，
创业板指更是暴跌
5.11% ， 击 穿 股 灾
底。两市 500 多只股
票跌停，创2016年 2
月 29 日以来新纪录。
而以银行、保险、石油
为首的权重板块逆市上
扬，上演了一出“权”
力的游戏。

昨日，沪深两市共526只
个股跌停，创一年多以来新纪
录。从跌停超过500家的时间
点来看，2016年以来一共有7
次，其中6次主要集中在2016
年年初熔断期间。而昨日的全
市场暴跌，让投资者仿佛又重
温了一次股灾。

尽管创业板已低迷了一年
多，但随着个股负面新闻不断
发酵，特别是权重股业绩“变
脸”，创业板指依然暴跌逾
5%，甚至跌穿了股灾底。据
Wind 统计，在昨日跌停的
526只个股中，创业板占217
只，中小板占126只，主板占
183只。中小创股票占比高达
65%。

作为创业板权重第一的温
氏股份，继7月14日大幅下跌
后，昨日股价再度大跌逾
8%。此外，前20大权重股，
除乐视网、神雾环保、长信科
技停牌外，多数个股均不同程

度下跌。而作为创业板权重第
二的乐视网，中报大幅预亏，
上半年业绩预计亏损逾 6 亿
元，而 2016 年同期还盈利
2.84亿元。机构纷纷调低公司
目标价，预计复牌后 3 个跌
停，进一步打压市场人气。

曾经市值高高在上的创业
板个股，如今仅温氏股份独守
千亿市值，其余个股市值均大
幅缩水。500亿元市值以上公
司仅剩乐视网、三聚环保、碧
水源，而乐视网复牌后或跌破
500亿元。

由于过去几年的大规模并
购重组，创业板的商誉总额从
2009年底的3亿元，猛增到了
2017 年一季度末的 2100 亿
元。一旦后期业绩不达标，巨
额商誉减值给净利润带来的冲
击，也将成为悬在创业板头上
的“达摩克利斯之剑”。

虽然很多个股近段时间看
似下跌不少，但事实上估值依

然虚高。据Wind统计，7月
17 日跌幅超过 5%的个股有
1816家，绝大多数个股估值依
然较高。其中，市盈率小于30
倍的公司仅274家，30到 50
倍的公司有569家。市盈率在
50倍以上包括业绩亏损的公司
有1367家。

值得注意的是，在存量资
金博弈的背景下，由于市场资
金不断涌入权重蓝筹股，对创
业板的流动性产生挤出效应。
昨日，中小创板块流动性锐
减，很多股票全天成交额不足
5000万元，全天成交一两千万
的不在少数。某私募表示，在
流动性不足的情况下，个股出
现任何利空消息，都极可能引
发“闪崩”行情。

但也有分析认为，创业板
跌穿股灾底，风险释放基本到
位，底部已逐步显现，其中部
分行业龙头股已具备中长期配
置价值。

与创业板暴跌形成强烈对
比的是，权重蓝筹股继续高歌
猛进。银行、保险指数大幅上涨
再度创新高，而“漂亮50”也依
旧傲视群雄。

昨日，中信银行、光大银
行、交通银行、兴业银行、平安
银行、宁波银行、浦发银行、中
国银行、华夏银行、工商银行、
招商银行、农业银行、上海银行
和建设银行等14只个股盘中股
价创出年内新高。

7月份以来，银行板块市场
表现十分抢眼，板块累计上涨
7.42%。在可交易的25只银行
股中，其间股价表现跑赢大盘
（上 证 指 数 期 间 累 计 下 跌
0.50%）的个股有21只，占比逾
八成。其中，涨幅超过10%的有
4 只 ，平 安 银 行 累 计 涨 幅

15.12%居首，中信银行涨幅
12.72%紧随其后，宁波银行、华
夏银行亦分别上涨 12.52%、
11.82%。

从主要股指今年以来的走
势可以看出，上证50、沪深300
分别上涨15.06%、10.68%，而
多数股指均下跌，其中创业板
指下跌15%表现最差。特别是7
月以来，行情两极分化愈演愈
烈，面对市场的不确定性，资金
更愿意选择那些安全边际高的
绩优蓝筹股，而那些概念题材
股则受到抛弃。

据统计，2016 年 10 月至
今，上证50与创业板指之间的
背离越拉越大，两者背离近
40%。

分析认为，这主要是因为
市场预期发生重要变化。一是

对经济下行的预期。经济下行
对股市的影响在结构上有所分
化，行业龙头或优势企业将受
益于供给侧结构性改革，以及
市场的自然出清过程，产业集
中度提升，业绩增速能够保持
在一个相对比较高的水平上；
二是对市场利率居高难下的预
期。小市值公司由于融资渠道
受限，风险抵抗能力较弱，再加
上估值较高，在利率上行时期，
市场对其要求的风险溢价相对
较高，从而估值有更大的调整
压力；三是对监管政策的预期。
IPO发行和减持新规等导致新
股的稀缺性和吸引力下降，而
A股纳入MSCI等开放政策反
而使得行业优势企业的稀缺性
和吸引力上升，价值蓝筹股估
值定价趋于国际化。 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。
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创业板个股跌停占比逾四成

“漂亮50”继续高歌猛进

将价值投资进行到底
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