
题材轮动热点扩散 三主线布局跨年行情

本报记者 吴玉华

昨日，在大金融板块的带动下，两市震荡反

弹，截至收盘，上证指数上涨0.85%，重新站上

3000点， 深证成指上涨0.72%， 创业板指上涨

0.52%。 对于当前市场，分析人士表示，短期流

动性较为宽松、2020年逆周期预期较强， 经济

基本面预期较今年有所改善在一定程度上支撑

A股， 权重和题材交替表现也显示出良性发展

预期，跨年行情将继续推进。

大金融引领反弹

昨日， 两市震荡反弹， 上证指数上涨

0.85%， 报3007.35点； 深证成指上涨0.72%，

10303.72点； 创业板指上涨0.52%， 报1793.64

点。 沪市成交额达到1955.86亿元，深市成交额

为3080.30亿元。

昨日两市上涨股票有2642只，涨停股有65

只，赚钱效应显现。 28个申万一级行业中，仅有

农林牧渔板块下跌0.18%， 其他27个行业板块

全线上涨，房地产、建筑材料、非银金融板块分

别上涨2.32%、2.04%、1.66%，涨幅居前。

昨日题材轮动，热点扩散，光刻胶、国企改

革、水泥、锂电池、券商、氟化工、燃料电池等板

块活跃。 大金融板块对指数推动明显， 昨日

Wind券商指数上涨2.63%， 南京证券涨停，中

信建投上涨9.47%， 东兴证券、 国海证券涨逾

6%，红塔证券、方正证券、西南证券、华安证券、

浙商证券等涨幅均超过4%。此外，昨日Wind银

行指数上涨0.74%，苏州银行上涨3.54%，农业

银行、平安银行、兴业银行等涨幅均超过1%。通

达信软件显示，中信建投、三六零、农业银行、中

国人寿、工商银行昨日对上证指数贡献度居前。

分析人士表示，沪指连续反弹三日，收复12

月23日跌幅，重新回到中短期均线上方，未来成

交量若能有效放大， 后市反弹空间将进一步打

开。

长城证券首席策略分析师汪毅认为， 当前

的市场环境符合历年形成春季躁动的条件，后

续市场仍有可能继续震荡上行。

增量资金可期

Wind数据显示，截至12月25日，两市融资

余额为9983.27亿元， 较前一交易日增加17.35

亿元。

另外， 昨日两市主力资金净流出81.38亿

元， 其中中小板主力资金净流出36.72亿元，创

业板主力资金净流出39.74亿元， 沪深300主力

资金净流入1.94亿元。行业板块方面，28个申万

一级行业中有10个行业出现主力资金净流入，

非银金融行业主力资金净流入12.62亿元，房地

产行业主力资金净流入6.15亿元。

Wind数据显示，北向资金在11月14日-12

月23日连续28个交易日净流入，累计净流入金

额达到1045.87亿元。

招商证券首席策略分析师张夏表示， 展望

未来，北向资金和融资有望延续净流入的状态。

目前A股估值相比全球主要市场指数仍具一定

优势。 此外，A股股指期权新品种陆续推出，风

险管理工具丰富，多因素共振，提升A股对境外

资金的吸引力。

根据海通证券测算，2020年预计股市净流

入金额超过1万亿元。

布局遵循三主线

12月24日-12月26日， 上证指数 “三连

阳” 。12月以来，上证指数累计上涨4.71%，深证

成指累计上涨 7.53% ， 创业板指累计上涨

7.73%。 对于当前市场，机构看法乐观。

张夏表示，12月中旬以来行情主要有三个

促发因素：外部不确定性降低、内部政策积极、

经济金融数据回暖。当前科技周期、经济金融周

期叠加，权益资产可能是未来5年唯一能够提供

10%以上年化回报的资产。

中航证券表示，沪指重回3000点，市场情

绪较为积极，外部环境与前期相比明显改善，预

计市场短期将反弹， 建议配置非银金融、5G相

关及高科技股。

汪毅表示， 仍然建议配置安全边际相对较

高的低估值板块龙头标的（地产、银行建材、家

电等）。 受益于分母端因素改善，“科技创新+

券商” 有望阶段性占优，建议重点关注5G产业

链、电子（半导体、光学、无线耳机）、计算机

（医疗信息化、国产替代、信息安全）、新能源汽

车、传媒等细分方向。 未来，市场风格有望逐渐

偏向科技成长，“科技创新+券商” 也是2020年

的突破主线。 以外资为代表的长线资金仍偏好

“核心资产” ，具有中长期配置价值。

海通证券表示， 牛市中的春季行情涨幅更

大，如2006年、2009年初，春季行情的压力位是

牛市启动前熊市最后一跌的高点。 本次春季行

情已在路上， 未来将演变为牛市3浪的动力，企

业利润同比回升，资产配置偏向股市。春季行情

阶段，低估值高股息的银行、地产以及有弹性的

券商占优，着眼2020年，利润增速更快的科技

和券商股大概率表现更好。

名称 涨跌幅 成交量 成交金额(亿) 年初至今涨跌幅

房地产(申万) 2.32% 1979494900 163.53 20.32%

建筑材料(申万) 2.04% 823827000 88.64 44.58%

非银金融(申万) 1.66% 3956536500 443.51 42.35%

综合(申万) 1.45% 557669800 44.44 24.56%

建筑装饰(申万) 1.19% 1063258700 73.64 -3.68%

有色金属(申万) 1.16% 2778689000 249.09 20.27%

纺织服装(申万) 1.12% 752255700 54.62 4.68%

采掘(申万) 1.09% 843182100 55.78 6.74%

家用电器(申万) 1.02% 687915100 71.13 55.62%

休闲服务(申万) 0.96% 141418800 17.40 27.33%

化工(申万) 0.92% 3339541400 370.85 22.04%

机械设备(申万) 0.81% 2593887900 271.05 23.39%

钢铁(申万) 0.78% 598729800 25.75 -4.47%

交通运输(申万) 0.75% 1120803900 67.07 15.30%

银行(申万) 0.73% 1285859500 95.75 22.98%

医药生物(申万) 0.72% 2068696600 300.56 34.21%

传媒(申万) 0.67% 3770406500 295.10 21.66%

计算机(申万) 0.65% 2721379300 409.39 49.54%

轻工制造(申万) 0.52% 1002885400 87.49 17.99%

通信(申万) 0.46% 1146757000 134.86 19.46%

商业贸易(申万) 0.45% 697478900 52.99 8.30%

公用事业(申万) 0.45% 1109131100 70.26 4.36%

国防军工(申万) 0.41% 613014900 89.72 26.69%

电气设备(申万) 0.32% 1999223400 191.70 23.88%

食品饮料(申万) 0.30% 489069300 127.98 66.85%

电子(申万) 0.25% 6782110200 841.16 77.60%

汽车(申万) 0.21% 1491366200 141.88 13.17%

农林牧渔(申万) -0.18% 698404100 80.57 38.50%

‘
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特斯拉概念持续活跃 中国供应商配置价值凸显

□

本报记者 周璐璐

12月26日，威唐工业再度涨停，从而

实现五个交易日连续涨停。 业内人士称，

近期特斯拉概念股走势活跃。主要得益于

特斯拉股价表现持续超预期；同时，海外

传统车企巨头积极布局电动平台并投放

车型，也将推动全球新能源汽车产业加速

前进。 从全球视角看，中国汽车电动化供

应链最为完善，众多环节中的“龙头” 企

业已经具备全球竞争力，投资价值凸显。

威唐工业“五连板”

威唐工业股价近日表现令人眼前一

亮。 截至12月26日收盘，威唐报19.35元/

股，最新总市值为30.42亿元，至此，经过

五个交易日连续涨停， 累计涨幅达到

60.98%。值得注意的是，在此前一个月，威

唐工业每股价格还在10.80元-12.50元的

年内低位窄幅震荡。

公开资料显示，威唐工业是专业从事

汽车冲压模具设计、研发、制造及销售的

高新技术企业，主要为全球范围内的汽车

行业整车厂及零部件制造商提供汽车冲

压模具领域的定制化服务，供应对象就包

含特斯拉。不过，26日盘后，威唐工业发布

关于股票交易异常波动暨风险提示公告

称，经公司自查，公司近期未收到特斯拉

重大订单， 预计其现有业务不会对公司

2019年经营业绩产生重大影响。

不仅是威唐工业，其他特斯拉概念股

近日表现同样可圈可点。截至12月26日收

盘，中国宝安连续两个交易日涨停，天通

股份涨至近半年新高，赣锋锂业则创出近

17个月新高。 整体看，特斯拉概念板块从

11月26日起持续上行， 迄今累计上涨

18.88%，12月以来上涨17.21%。

分析人士称，A股特斯拉概念活跃与

近期特斯拉股价超预期表现息息相关。 近

日，特斯拉股价迭创历史新高，截至12月

24日收盘， 特斯拉每股报425.25美元，总

市值为766.4亿美元。而10月24日以来，特

斯拉区间涨幅为66.97%。

三主线掘金供应链标的

在机构眼中， 特斯拉产业链前景光

明，中国供应商有望成为最大受益方。

东兴证券认为，特斯拉和苹果公司在

产品与品牌定位、行业颠覆性、生产模式

和商业模式等多方面具有高度一致性。 不

同之处在于，汽车单体价值更高，产业链

也更加复杂，这就决定了电动车产业链的

规模和市场可能十倍于智能手机市场。 根

据彭博新能源财经（BNEF）预测，随着新

能源汽车市场占有率不断提高， 长期看，

新能源汽车市场规模有望达到10万亿元，

潜力超过智能手机行业。特斯拉产业链不

仅有望重现“苹果现象” ，更有可能超越

苹果产业链。

中信证券指出，从全球视角看，中国

汽车电动化供应链最为完善，包括下游充

电桩、中游锂电池及其关键原材料、电机

电控、热管理、上游锂电设备、钴锂资源等

环节在内的全产业链格局愈发清晰，头部

企业已具备全球竞争力。 随着下游外资车

企电动车型放量，中国优质供应链将加大

海外市场供应，投资价值开始凸显。

中信证券认为， 可从三条主线掘金特

斯拉供应链：一是技术壁垒高、产品具有领

先性、 特斯拉配套确定性高的相关标的；二

是收入和利润具有明显边际弹性的标的；三

是已经供应或者潜在供应的零部件企业。

股市有风险，请慎重入市。 本版股市分析文章，属个人观点，仅供参考，股民据此入市操作，风险自担。
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“三金”携手同涨

高盛今年没“失算”

□

本报记者 张枕河

时至年末，各类资产都将交出期末考“答卷” 。出人意料的是，原

本具有一定“跷跷板” 效应的美金，与黄金、黑金（原油）实现“三

金” 同涨。

作为国际顶级投行，高盛对部分资产价格预测一直不太准确，甚

至被戏称为“反向指标王” 。然而，从今年市场表现看，其判断并没有

“失算” 。

“三金” 缘何不按常理出牌

截至记者发稿时， 纽约商品交易所黄金期货价格今年以来累计

上涨17.40%，原油期价累计上涨33.73%。 美元指数从年初的96.07上

涨至当前的97.69。

从历史数据来看，由于以美元定价，因此原油和黄金在多数时

期内与美元存在“跷跷板” 效应，如果美元走强，原油、黄金的涨势

将受到抑制，很难出现同步走势，因此今年“三金” 齐涨似乎有些不

合常理。

然而，从今年表现看，“三金”上涨有其各自独立的逻辑，共振上

行则是基本面阶段性驱动带来的巧合。

具体而言，美元方面，驱动美元反弹的核心因素是汇市焦点再次

回到了美国与非美经济体在经济基本面和货币政策的分化表现上，

美联储即使降息，相对于其它央行步伐上不算快，且再宽松“潜力”

依然很大，因此美元并未出现弱势。

黄金方面，虽然美元是黄金的定价因素，但其定价核心还是需要

从商品、债券两方面衡量。 2018年12月以来，黄金的交易逻辑从商品

属性切换为债券属性，即可以将黄金视为零息国债。近期黄金上涨深

层次原因则是美联储货币政策前景不明朗， 以及市场对经济前景依

然存有担忧。

原油价格在2019年上涨主要源于两方面：一是去年价格大幅超

跌后，市场存在情绪性修复；二是欧佩克大力减产，地缘局势依旧成

为油价上涨利好因素。

“反向指标王” 今年说对了

作为全球顶级投行，投资者对高盛要求颇高，由于其多次预测市

场不准，也被部分投资者戏称为“反向指标王” 。但从年初其对原油、

黄金预判看，此次并未失算。

高盛全球大宗商品首席分析师杰夫·库里斯 (Jeff� Curries)在

2019年年初第一时间上修了对全年黄金与原油价格走势的预期。 他

当时指出，基于多重因素看好黄金和原油前景。全球经济与地缘政治

风险料令美联储投鼠忌器，暂缓下一步政策紧缩行动，而这将间接提

振以美元计价的商品价格。 此前，现货黄金价格自2013年美联储结

束QE进入政策紧缩周期后便进入熊市周期，而美联储政策方向调整

后，金价也会第一时间做出积极反应。 此外，预计2019年各种消息面

的不确定因素也将令一度遭到冷遇的黄金避险需求再度抬头。

而原油价格一方面将受到美联储政策转向提振， 另一方面也得

到欧佩克的新一轮减产行动助推。与此同时，新兴市场国家能源需求

仍在抬头，原油供给过剩压力也逐步消除。 总体看，2019年原油与黄

金价格将呈现不同寻常的同步上涨趋势。

临近年末， 高盛的预判基本准确。 展望2020年， 库里斯指出，

2020年维持看涨的黄金立场，目标价格是1600美元/盎司，将比当前

价格上涨近10%。 油价则小幅上涨，总体稳定，布伦特原油价格预期

从60美元/桶上调至63美元/桶。此次高盛能否预测准确，投资者可在

2020年年底来检验。

龙头屡创新高 水泥股欲抢滩“春季躁动”

□

本报记者 牛仲逸

12月26日，建材板块表现活跃，Wind

建材指数上涨2.09%， 成分股太空智造涨

停，耀皮玻璃、中国巨石、金隅集团等涨幅

也较为明显。 值得注意的是，水泥龙头股

海螺水泥上涨3.15%，报52.4元/股，改写

历史新高。

分析人士表示，在政策面、行业基本

面、估值端的三重驱动下，看好建材板块

春季行情表现。在历次“春季躁动”中，水

泥板块超额收益明显，目前水泥行业景气

度较高，值得重点关注。

水泥需求韧性强

国家统计局数据显示，2019年1-11

月全国水泥产量为21.3亿吨， 同比增长

6.1%， 其中11月单月水泥产量为2.25亿

吨，同比增长8.3%；1-11月平板玻璃产量

为8.48亿重量箱，同比增长6.9%，其中11

月单月平板玻璃产量为7701万重量箱，同

比增长7.3%。

太平洋证券建材行业分析师闫广表

示，由于天气转冷，北方地区需求出现季

节性回落。 但由于南方地区天气良好，年

前赶工期支撑需求，目前南方地区水泥价

格持续上涨， 多地价格已超过去年同期，

同时也超出市场预期，龙头企业全年业绩

有望再次上修。

值得注意的是，财政部日前提前下达

2020年部分新增专项债务限额1万亿元；

同时部分基础设施项目最低资本金比例

下调，基建逆周期调控有望加强，市场普

遍预期将对建材需求提供支撑。

闫广分析称， 在短期地产投资有韧

性，政策催化下基建确定性复苏，明年需

求不悲观，行业盈利仍将维持高位，而过

去2年以及未来2年，行业盈利中枢以及稳

定性大幅提升，水泥企业资产负债情况大

幅改善， 有望成为这轮估值修复的驱动

力。目前行业龙头企业估值普遍在6-7倍，

分红率提升，极具配置价值。

仍将维持结构行情

2019年， 建材行业中水泥板块表现

较为强势，除了海螺水泥，华新水泥也不

断刷新历史纪录。 对于建材行业2020年

投资机会，市场普遍认为将以结构性行情

为主。

具体到细分领域，中银国际行业研究

表示，2020年水泥新增产能略多于2019

年，但限产严格执行，景气度有望维持高

位；玻璃受益竣工改善，玻纤受益供给冲

击减小，2020年行业景气均将持续复苏；

家装建材B端龙头受益竣工回暖、 地产集

中、 精装集采三重逻辑叠加，2020年业绩

释放空间较大。

兴业证券预计，今年国内熟料产能利

用率水平将超过80%， 恢复至合理水平，

尽管各区域供需关系差异大，但龙头企业

对跨区域流动的掌控力更加娴熟， 预计

2020年全国水泥行业需求有望保持高位。

建议从两大角度布局：一是从盈利稳定性

带来估值提升的角度；二是从需求及盈利

改善能力的角度。

太平洋证券表示，玻纤行业景气度触

底反弹， 龙头企业迎中长期布局良机。

2019-2020年新增产能大幅减少，随着需

求旺季的到来，2020年将是行业新周期拐

点。 当前低估值龙头配置价值明显，行业

龙头具备规模、 渠道及产品结构等优势，

预计反弹力度将大于行业平均水平。

指数名 开盘 收盘 最高价 最低价 前收盘 涨跌 涨跌幅(%)

商品综合指数 92 91.96 0.04 0.05

商品期货指数 1063.24 1066.18 1066.62 1060.23 1063.24 2.95 0.28

农产品期货指数 879.03 881.65 882.04 877.57 879.03 2.63 0.3

油脂期货指数 526.05 529.97 531.52 524.01 526.05 3.92 0.75

粮食期货指数 1159.11 1162.87 1162.95 1158.36 1159.11 3.76 0.32

软商品期货指数 772.9 776.13 776.18 770.3 772.9 3.23 0.42

工业品期货指数 1107.36 1110.23 1110.96 1103.35 1107.36 2.87 0.26

能化期货指数 631.78 632.17 633.07 628.39 631.78 0.4 0.06

钢铁期货指数 1384.77 1393.2 1394.08 1376.68 1384.77 8.43 0.61

建材期货指数 1137.69 1144.15 1146.11 1133.07 1137.69 6.45 0.57

指数名称 开盘价 最高价 最低价 收盘价 涨跌 结算价

易盛农期指数 929.74 933.52 928.29 933.29 2.74 931.12

易盛农基指数 1222.78 1224.73 1218.57 1220.5 -2.28 1221.73

大金融引领反弹

昨日，两市震荡反弹，上证指数上

涨0.85% ，报 3007.35点；深证成指上

涨0.72%，报10303.72点；创业板指上

涨0.52%，报1793.64点。 沪市成交额

为 1955.86 亿 元 ， 深 市 成 交 额 为

3080.30亿元。

昨日两市上涨股票有2642只， 涨停

股有65只，赚钱效应显现。28个申万一级

行业中， 仅有农林牧渔板块下跌0.18%，

其他27个行业板块全线上涨，房地产、建

筑材料、 非银金融板块分别上涨2.32%、

2.04%、1.66%，涨幅居前。

昨日题材轮动，热点扩散，光刻胶、

国企改革、水泥、锂电池、券商、氟化工、

燃料电池等板块活跃。 大金融板块对指

数推动明显， 昨日Wind券商指数上涨

2.63%， 南京证券涨停， 中信建投上涨

9.47%，东兴证券、国海证券涨逾6%，红

塔证券、方正证券、西南证券、华安证券、

浙商证券等涨幅均超过4%。 此外，昨日

Wind银行指数上涨0.74%， 苏州银行上

涨3.54%，农业银行、平安银行、兴业银行

等涨幅均超过1%。 通达信软件显示，中

信建投、三六零、农业银行、中国人寿、工

商银行昨日对上证指数贡献度居前。

分析人士表示，沪指连续反弹三日，

收复12月23日跌幅， 重新回到中短期均

线上方，未来成交量若能有效放大，后市

反弹空间将进一步打开。

长城证券首席策略分析师汪毅认

为，当前的市场环境符合历年形成“春季

躁动”的条件，后续市场仍有可能继续震

荡上行。

增量资金可期

Wind数据显示， 截至12月25日，两

市融资余额为9983.27亿元，较前一交易

日增加17.35亿元。

另外， 昨日两市主力资金净流出

81.38亿元，其中中小板主力资金净流出

36.72亿元，创业板主力资金净流出39.74

亿元， 沪深300主力资金净流入1.94亿

元。行业板块方面，28个申万一级行业中

有10个行业出现主力资金净流入， 非银

金融行业主力资金净流入12.62亿元，房

地产行业主力资金净流入6.15亿元。

Wind数据显示，北向资金在11月14

日-12月23日连续28个交易日净流入，

累计净流入金额达到1045.87亿元。

招商证券首席策略分析师张夏表

示，展望未来，北向资金和融资有望延续

净流入的状态。 目前A股估值相比全球

主要市场指数仍具一定优势。 此外，A股

股指期权新品种陆续推出， 风险管理工

具丰富，多因素共振，提升A股对境外资

金的吸引力。

根据海通证券测算，2020年预计股

市净流入金额超过1万亿元。

布局遵循三主线

12月24日-12月26日，上证指数“三

连阳” 。 12月以来， 上证指数累计上涨

4.71%，深证成指累计上涨7.53%，创业

板指累计上涨7.73%。 对于当前市场，机

构看法乐观。

张夏表示，12月中旬以来行情主要

有三个促发因素：外部不确定性降低、内

部政策积极、经济金融数据回暖。 当前科

技周期、经济金融周期叠加，权益资产可

能是未来5年唯一能够提供10%以上年

化回报的资产。

中航证券表示，沪指重回3000点，市

场情绪较为积极， 外部环境与前期相比

明显改善，预计市场短期将反弹，建议配

置非银金融、5G相关及高科技股。

汪毅表示， 仍然建议配置安全边际

相对较高的低估值板块龙头标的（地产、

银行建材、家电等）。 受益于分母端因素

改善，“科技创新+券商” 有望阶段性占

优，建议重点关注5G产业链、电子（半导

体、光学、无线耳机）、计算机（医疗信息

化、国产替代、信息安全）、新能源汽车、

传媒等细分方向。 未来，市场风格有望逐

渐偏向科技成长，“科技创新+券商” 也

是2020年的突破主线。 以外资为代表的

长线资金仍偏好“核心资产” ，具有中长

期配置价值。

海通证券表示， 牛市中的春季行情

涨幅更大，如2006年、2009年初，春季行

情的压力位是牛市启动前熊市最后一跌

的高点。 本次春季行情已在路上，未来将

演变为牛市3浪的动力，企业利润同比回

升，资产配置偏向股市。 春季行情阶段，

低估值高股息的银行、 地产以及有弹性

的券商占优，着眼2020年，利润增速更快

的科技和券商股大概率表现更好。

题材轮动热点扩散 三主线布局跨年行情

□本报记者 吴玉华

� 昨日，在大金融板块的带动下，两市震荡反弹，截至收

盘，上证指数上涨0.85%，重新站上3000点，深证成指上

涨0.72%，创业板指上涨0.52%。 对于当前市场，分析人

士表示，短期流动性较为宽松，经济基本面预期有所改善，

权重和题材交替表现也显示出良性发展预期，跨年行情将

继续推进。

26日申银万国一级行业市场表现
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