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周期股走势突变 避险情绪抬头
“翻身”行情告一段落？

昨日，钢铁、煤炭、有色等周期股走势突变，以及金融股冲高回落，引发A股各大股
指纷纷跳水，上证指数、深证成指、沪深300、上证50等主要指数一度跌幅均逾1%。截
至收盘，上证指数跌0.42%报3261.75点；深证成指跌0.61%报10480.64点。

进入8月中下旬，随着绩差股中报的密集亮相，个股“地雷”将随时可能引
爆；受美朝危机影响，外围股市纷纷下跌，对A股也有情绪传导作用；沪指
3300点屡攻不下，多空分歧逐步加大。昨日的“跳水”是否意味着7月以来的
“翻身”行情告一段落？

昨日，广晟有色、中
孚实业双双停牌，其背后
共同的原因是收到上交
所对公司股价异常的问
询。近段时间以来，周期
股气势如虹，特别是以稀
土、有色、钢铁、煤炭为代
表的资源板块大幅飙升。
然而，高企的股价背后是
否隐藏着风险？

业内人士称，钢铁、煤
炭、有色等周期行业中产
品价格全面回升是不争的
事实，多数上市公司上半
年业绩全面好转也无可争
辩，受资金追捧很正常。

统计显示，6月份以
来，有色金属行业融资净
买入额达120亿元，紧随
其后的化工行业净融资
额达63亿元，采掘、钢铁
行业净融资额也分别高
达37亿元、14亿元。

然而，杠杆资金向来
都是一把双刃剑，若未来
资金涌入能够持续，股价

自然能够节节高升，若不
能，一旦资金撤离，股价
或加速下跌。事实上，近
日上榜的周期股均有机
构大幅买入或卖出，由此
可见，股价快速拉升后，
市场分歧逐渐加大。

有分析人士称，当前
存量博弈格局并不能支
撑快牛行情，面对短线的
巨幅拉升，势必会有资金
逢高减仓。

有市场人士担忧称，
周期产品价格上涨或已
见顶，周期股回落或也不
可避免。

统计显示，历史上，
煤炭行业市盈率20倍以
下分布最多，是比较合理
的估值水平。同样情况，
钢铁因业绩和股价的炒
作，使得历史上估值变化
较大，在行业整体盈利年
间，整体估值在20倍至
40倍之间最多。而有色
金属估值则在40倍至60

倍区间分布最多。
以今年一季度业绩

计算，煤炭板块估值10
多倍，钢铁20多倍，有色
不到60倍。总体来看，只
有有色板块达到合理估
值区间上限，而煤炭和钢
铁还有上升空间。不过，
若以2016年业绩计算，
煤炭估值则达30多倍，钢
铁60多倍，有色金属100
多倍，整体估值均已明显
高于合理估值。

某券商人士认为，从
基本面来看，决定周期行
业之间分化的“胜负手”
不在需求端，而在供给
端。如果没有供给端收紧
的支撑，周期股股价上涨
的空间和持续性可能受
到制约。对于不同工业品
的涨价影响也应区别看
待，由季节性因素引起的
涨价效应仅是短期的，并
不能给二级市场带来持
续可观的投资机会。

周期股行情结束？Ａ

朝鲜半岛紧张局势
加剧，避险情绪升温。昨
日，国债期货高开高走，
悉数收高。

外围股市也纷纷下跌。
欧美股市普跌，道指连续两
天脱离纪录高位，德、法两
国股市均创7月21日以来
最低收盘水平；恒生指数8
月9日创下26个月新高后
大幅震荡，昨日更是大幅“跳
水”，最终下跌1.13%；国际
金价一改颓势暴涨逾1%，
创下3个月最大单日涨幅，
截至昨日17:00，报每盎司
1286美元。

有分析指出，资金重
回消费类防御板块也是市
场避险情绪提高的表现，
而外围股市纷纷下跌，对
A股也有情绪传导作用。
目前市场仍属于典型的震

荡市，结构性的热点活跃
是当下行情的主要特点。
本轮沪指冲击3300点的
做多主力是钢铁、煤炭、有
色等强周期股，目前均已
处高位，存在构筑阶段性
顶部的可能。一旦这些持
续热点“熄火”，资金分流
将给市场带来不利影响。

从沪、深股通资金流
向来看，昨日，沪股通净
流出4.91亿元，结束了连
续11日净流入。而沪深两
市 主 力 资 金 净 流 出
285.30亿元。其中，基本
金属板块净流出61.13亿
元 ，煤 炭 板 块 净 流 出
18.31亿元，钢铁板块净
流出18.14亿元。

此外，从以往经验来
看，进入8月中下旬，一
般都是业绩相对较差上

市公司密集披露中报的
时期，未来或将有越来越
多绩差股因“地雷”爆发
而导致股价下跌。

有市场人士认为，当
下股市的风险点绝非一
两个，但上市公司重要股
东的减持套现是最大的
风险点。产业资本减持往
往意味着公司未来业绩
增长有可能下降，净减持
对市场会造成抽血作用。

股指一度连续反弹，
一些上市公司股价在持
续上涨之后已经处于高
位，此时如果遭遇股东、
董监高人员的减持，或许
也是一个重要的信号，因
为这很可能意味着公司
的估值已经过高，甚至出
现了明显的泡沫成分。

记者 张波

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。

8月10日 星期四 多云

今日，两市股指早
盘在进入压力区域后大
幅跳水，午后出现回升，
震荡幅度加大，但上升
趋势依然保持完好，预
计指数在上有压力下有
支撑的情况下，或将维
持震荡格局。

盘面中，水泥建材、
酿酒板块涨幅靠前。水泥
建材板块作为周期板块
中的一员，指数从今年1
月到 4 月走了一波大的
行情后，一直没有比较好
的表现。今日，在煤炭、有
色、钢铁等前期热门板块
调整之时，水泥建材板块
却逆势上涨，估计也是刷
一下存在感吧，持续性不

会很强。酿酒板块今日放
量冲高回落，资金有恐高
的嫌疑。

技术上，上证指数5
日均线死叉 10 日均线，
形成了短期压力，但今日
K 线收了根长长的下影
线，说明下档支撑力度明
显。所以，指数短期或将
维持震荡格局，操作上应
高抛低吸。 老雷

避险情绪开始抬头Ｂ


