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11月14日，A股开启阶段回
调序幕，半个月内绝大多数个股
纷纷下探，而钢铁、建材等周期
股却逆市上涨，再度获得市场青
睐。

据Wind统计，申万28个一
级行业中，11月中旬以来，仅有
4个行业上涨，分别是钢铁、银
行、房地产、建筑材料，其余多
数行业均出现不同程度下跌，尤
其是电子行业更是大幅下挫超过
10%。

周期股经过短暂的回调后再
度上升，与其今年高速增长的业
绩有关。据三季报数据统计，钢
铁、煤炭等周期行业业绩大幅改
善，单家平均净利润超14亿元，

成为除银行、券商等金融股外，
行业中单家平均净利润最高的两
大行业。而从净利润同比增长来
看，煤炭、钢铁等周期行业更是
大幅增长18倍和4倍以上，远远
超过其他任何行业的增长，标志
着2017年周期行业盈利呈现大爆
发。

西南证券分析称，周期性板
块年化ROE（净资产收益率）水
平继续回升，并且自2016年以来
已经连续 6个季度改善。其中，
煤炭行业ROE已超13%，其次是
普钢和铅锌，ROE超过10%。从
年化每股收益数据来看，煤炭开
采行业业绩回升最明显，而普
钢、铝、铜、铅锌行业相对较弱。

平安证券认为，近年来，产业
资本的放量变化往往被市场解读为
市场拐点的有效信号，其对市场走
势的前瞻越来越多地成为市场共
识，A股市场由于信息不对称性较
强，产业资本和股东掌握更多的公
司信息，尤其是对于价值的理解和
二级市场有很大的不同，因此其增
减持行为也常常是市场价值运行拐
点的信号。

中信证券认为，市场短期分歧
的加大体现在交易上，不少资金选

择短期离场，前期涨幅较大的个股
面临获利盘了结，不少机构选择提
前兑现锁定收益，但中期坚定看好
A股“慢牛”行情，优质价值龙头
股调整会提供难得的增配机会。

方正证券表示，近期市场调整
和资金等扰动因素有关，但市场主
线仍是业绩主导，建议继续保持乐
观。全球市场已经进入业绩主导阶
段，目前A股业绩提升的过程并未
结束，后续继续看多市场。

记者 张寅

今年以来，A股市场呈现出了“冰火两重天”的行情走势，以贵州茅
台、格力电器、中国平安为代表的白马股市值持续攀升，纷纷创下历史新
高；而绝大部分中小盘上市公司股票则遭遇轮番杀跌，市场表现“惨不忍
睹”。近期大盘持续震荡，考验3300点支撑。面对中小投资者的焦虑与迷
惘，一批上市公司的控股股东、董事长等重量级人物再次挺身而出“护
盘”。数据显示，11月以来，逾百家上市公司集中披露了实控人或高管增持
公告，另有至少19家公司重要股东承诺不减持或停止减持。

据Wind资讯不完全统计，11月
以来A股已有久其软件、柳州医药、
红阳能源、云铝股份、桂发祥、耐威科
技、吉林高速、华天科技等19家公司
发布了控股股东或高管承诺不减持
的公告来彰显对公司股价的信心。

11月29日晚间，久其软件发布
董事减持股份计划实施进展及部分
董监高终止减持计划的公告。鉴于
目前市场情况，出于对公司发展的
信心以及对投资价值的认可，公司
董事、副总裁兼财务总监邱安超等
多名高管自愿终止个人的减持股份
计划。同时，公司董事王新减持
156万股，其减持计划中通过集中
竞价方式交易的部分已经完成。久
其软件11月14日以来累计跌幅超
过一成，远远弱于大盘。

柳州医药11月28日晚间发布控
股股东承诺不减持公司股份的公告，
控股股东朱朝阳承诺：自公司首次公
开发行限售股上市流通之日起6个月
内(即自2017年12月4日起至2018年
6月4日)，不减持所持有的公司股份。
柳州医药自10月末开始股价持续调
整，最大跌幅超过两成。

上市一年、限售股面临解禁的中
小板股桂发祥，近日发布董事及高级
管理人员不减持公司股份的公告，持
有公司股票的全部董事及高级管理
人员承诺：自公司首发前已发行股票
解禁上市流通之日起6个月内不减
持公司股份。这些承诺人合计持有公
司股份 1004.39 万股，占总股本的
7.85%。桂发祥自今年3月以来呈现
震荡下挫走势，目前股价已腰斩。

而与大股东承诺不减持相呼应，
上市公司增持潮也顺势而起。

据Wind资讯不完全统计，11月
至今，发布增持计划的公司已超过
100家。就增持主体来看，主要是控
股股东、实际控制人、董监高等。增持
原因多是基于对公司未来发展的信
心。

11月30日晚间，奋达科技公告
称，控股股东及部分董事高管拟20
个交易日内增持不少于300万股股
份，增持价格不超过15元/股。

同日，舒泰神公告称，实控人周
志文及其一致行动人未来6个月计
划增持不超过2%公司股份。南极电
商公告称，控股股东拟6个月内增持
不超1亿元。

中富通公告称，11月29日，实控
人陈融洁先生以大宗交易方式增持
公司股份1,051,800股， 增持价格
33.35元/股，占公司总股本的1%，并
计划在未来6个月择机累计增持不超
过2,103,600股（约占公司总股本的
2%，含此次已增持的股份）。

孚日股份11月28日公告称，公
司实际控制人孙日贵先生及一致行
动人孚日控股增持本公司 2,026,
300 股股票，占公司股份总额的
0.22%，拟自本次增持事实发生之日
起12个月内增持不超过本公司总股
份的2%（含此次已增持股份在内）。

金字火腿11月 27日晚间公告
称，公司董事、副总裁、董事会秘书王
启辉计划在15天内增持1000万元，
所需资金来源为自有资金或者自筹
资金。

实际上，按公告日统计，自11月
份以来已有361家上市公司重要股
东和高管出手增持，维稳股价，合计
增持金额达215.84亿元，创下半年
单月最高纪录。且增持金额与减持金
额之比高达93.54%，连续两个月呈
现上升趋势。其中46家公司净增持
金额超过亿元，民生银行被华夏人寿
增持1.3亿股，增持金额超过10亿元
居首，焦作万方、万邦达、龙净环保、
宏达矿业、华闻传媒和秋林集团被增
持的金额均超过5亿元。

19家公司承诺不减持

一大波增持公告来袭

机构继续看好中长期趋势

行业估值处历史底部区域
周期股逆袭归来

今年5月至9月，钢铁、煤炭等周期股曾持续受到资
金追捧，经过 2 个多月回调后，11 月中下旬再度逆市袭
来，成为A股市场少有的亮点之一。
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3300点,一批上市公司高管挺身而出“护盘”

机构继续看好中长期趋势

从历史估值中看，自2014年
底以来，近3年A股走出了一轮
完整周期，经历了大牛市、熊市
以及震荡的小牛市，而部分周期
行业估值变化较大。以当年年报
业绩来计算估值 （2017 年以最新
三季报来计算），其中，钢铁行业
经过了2016年扭亏，今年盈利大
幅增长后，其估值基本位于近年
来的最低位；采掘行业（煤炭股
为主）估值也降到近年来的底部
区域；建筑材料行业估值亦在底
部徘徊，与2014年相差不大。

有分析称，随着房地产库存
逐步见底，房地产投资底部支撑
较强，继续向下的空间并不大。
未来基建投资仍有改善空间。同
时，供给端收缩力度有望超预
期。今年环保督察力度前所未
有，未来几年，环保有望继续保
持高压的态势，落后产能难以有
效复产。从短期来看，随着北方

进入寒冬季节，北方产能将陆续
停产。

一方面经济总需求未来下行
空间有限，而另一方面高压态势
使得供给端难以快速扩张。这将
导致黑色系大宗商品价格有望维
持高位。以螺纹钢等期货产品来
看，今年价格连续上涨，达到近
四五年高位。

山西证券认为，无论是供给
侧改革，还是环保高压政策，都
将是中长期政策，绝非短期的事
件刺激。周期性行业优胜劣汰、
剩者为王。存活下来的公司不单
单会获得更大的市场份额，有望
成为具有长效竞争力的行业龙
头，而业绩稳定增长将会获得估
值溢价。从估值来看，多数周期
行业龙头股市盈率已回落至10倍
以下，处于历史低位，进一步下
跌的空间不大。

记者 张波

周期股逆市回归

行业估值处于底部


