
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。

■ 异动股扫描

国新能源翘尾涨停

□

本报实习记者 黎旅嘉

国新能源昨日翘尾涨停，以8.98元报收。全

天该股成交1.37亿元， 较前一交易日出现明显

放大，换手率为1.77%。 据Wind数据显示，昨日

该股主力资金净流入金额为1437万元。

国新能源主要以国家级天然气资源为依

托， 负责山西省长输管网的规划建设和经营

管理， 承担山西省各市和省级天然气干线沿

途县(市、区)的天然气供给任务。同时，从事煤

层气 (天然气)液化的生产与运营、CNG/LNG

加气站、 城市燃气管网的建设及运营等主要

业务。

入冬以来，华北等地出现“气荒” 现象，国

内天然气价格也随之暴涨，LNG (液化天然气)

价格持续上扬。 统计局数据显示，12月上旬液

化天然气价格环比涨23.6%。 据三大石油公司

上报数据显示， 今年， 全国天然气总缺口超过

113亿立方米。

分析人士表示，借助板块消息面利好，后市

该股或仍有进一步上行的动能。

新零售概念走强

天虹股份放量涨停

□

本报实习记者 黎旅嘉

14日午后，近期走势震荡的天虹股份大

幅拉升。 截至收盘，天虹股份以15.07元，涨

10.00%报收。 全天该股成交3.36亿元，较前

一交易日大增，换手率为2.90%。 据Wind数

据显示， 昨日该股主力净流入金额为7897

万元。

据龙虎榜显示， 昨日买入卖出该股金额

居前的席位中机构云集， 其中买入金额居前

的席位中三家机构现身分列第二至四名，买

入金额分别达到1300.91万元、986.00万元和

784.98万元； 而卖出该股居前席位的金额均

在400万元以上。其中卖出金额居首的财富证

券北京中关村东路席位，卖出金额为1062.59

万元， 另有机构专用席位以452.10万元位居

卖出第五。

Wind数据显示，截至昨日收盘，新零售

概念中21只个股中18只出现上涨。其中，天虹

股份、中百集团两只个股涨停。新零售概念在

186个Wind概念板块中以2.71%的涨幅位列

次席。

分析人士表示，短期来看，新零售概念走势

强劲，天虹股份或仍有向上动能。

机构博弈欧菲科技

□

本报记者 叶涛

“两连跌” 之后，机构投资者对欧菲科技分

歧明显加大，从昨日龙虎榜数据看，买入和卖出

该股金额靠前的以机构居多。分析人士认为，这

或对欧菲科技未来走势带来压力， 建议投资者

介入时保持冷静。

根据龙虎榜数据， 昨日买入欧菲科技金额

最大的前五席中，有三家为机构专用席位，具体

买入金额为 7000.04万元 、5760.11万元和

4032.56万元，分居第一、第三和第五位；与此同

时，昨日卖出欧菲科技金额最大前五席中，除中

国国际金融股份有限公司上海黄浦区湖滨路营

业部卖出1960.78万元，位居第三，其余四席同

样皆为机构专用席位，卖出额分布在5750万元

-2.44亿元之间。

受到资金出逃拖累， 昨日欧菲科技开盘后

及出现一轮跳水，幅度逼近跌停，上午11时后

温和回抽，未几再度陷入横盘整理，最终报收报

20.17元， 跌幅为7.31%。 由于机构资金博弈激

烈，昨日欧菲科技成交额达到26.43亿元，为前

一日的1.96倍。累计下来，最近三个交易日欧菲

科技跌幅已经达到12.49%。

洛阳玻璃尾盘放量

□

本报记者 叶涛

昨日股指显著承压， 洛阳玻璃却表现出较

强抗跌能力，尤其尾盘阶段，在汹涌买盘资金带

动下，股价强势封上涨停。

洛阳玻璃昨日开盘报18.70元，较本周三

收盘价略有上升， 不过之后持续在该价位附

近横盘整理，走势几乎可以说是波澜不惊，不

过进入尾盘后，大额买单纷纷涌现，令股价震

荡拉高，很快便触及涨停，最终报收20.37元。

值得注意的是，昨日绝大多数交易时段里，洛

阳玻璃成交极为清淡， 全天大部分成绩额均

来自尾盘交易。 受到资金参与情绪提振，昨日

洛阳玻璃累计成交1.66亿元， 为前一交易日

的4.86倍。

消息面上，洛阳玻璃周三晚间披露，公司全

资附属子公司洛阳龙海电子玻璃有限公司与中

国建材国际工程集团有限公司签订《土建工程

合同》， 由国际工程为龙海公司生产线升级改

造项目提供土建工程服务，合同金额共计2830

万元。同时，龙海公司已于蚌埠凯盛工程技术有

限公司签订《设备转让合同》，龙海公司将拆除

不用的旧设备出售给蚌埠凯盛， 合同金额共计

986.36万元。

分析人士认为，受到资金情绪提振，不排除

该股后市继续走高可能， 不过当前市场波动频

率加快，建议投资者保持谨慎。

抓大不必弃小

蓝筹仍是主战场 中小票将有可为

□

本报实习记者 黎旅嘉

11月中旬开始的这一轮调整存在结构性

差异。 蓝筹股仍然是市场资金聚集的主战场，

中小盘股弱者更弱。 随着调整在周期和幅度已

濒临尾声，后市多数机构均倾向于本次市场的

调整模式与今年4月较为相似， 即蓝筹股有望

率先见底，而后在中小盘品种杀跌结束后形成

新一轮上涨行情。

两市震荡延续

昨日主要指数全线走弱。 上证综指收盘

报3392.44点，跌0.32%；与此同时，深证成指

也出现了0.30%的跌幅，报11110.18点。 市场

人士指出，当前两市震荡的原因直指投资者

因年末不确定性升高而不断上升的获利兑

现倾向。

截至昨日收盘，申万28个一级行业中有11

个出现上涨。 其中，商业贸易、建筑材料、通信

三个板块的涨幅靠前，非银金融、休闲服务、电

子三个板块的跌幅靠前。

从资金方面的情况来看，一方面，出于年

关之际资金情绪的扰动，主力资金净流出金额

有所上升，再度攀至100亿元上方。场内主力资

金的调仓换股也是“动作频频” ，从近三个交

易日的个股资金流向来看，流出金额居前的个

股恰恰以前期流入居前的个股为主，其中中国

平安、科大讯飞、平安银行等前期热门个股流

出金额居前。 另一方面，两融余额仍在万亿元

上方的高位水平，且逐日仍有升高。 此外，北向

资金也再度呈现出净流入的态势。

招商证券首席策略分析师张夏表示，本

轮市场调整除了对去杠杆严监管的担心之

外， 与QFII和陆股通投资者年底集中减仓兑

现收益有较大关系。 尤其香港机构投资者多

选择在圣诞假期前减仓。 通过多方调研了解，

市场投资者较少因长期不看好A股而减仓。目

前来看， 大部分机构减仓的压力已经明显释

放， 而这部分资金在今年年底至明年年初将

重新买回A股。

此前中信证券就曾指出， 当前市场虽有

波折， 但并不改未来3-6个月市场的向上趋

势，市场当前虽有一定调整，但基本面方面并

无多大变化，而事件性因素则大概率是本轮A

股调整的诱因。 因此，针对后市，该机构指出，

当前的调整更多在于获利资金年底提前离场

所致。 而由于此轮调整，资金其实已迎来了布

局的良机。

分析人士也认为，经过调整，目前无论是

周期、白马还是成长股，都已经出现了较好的

估值性价比。 从跨年或一季度行情的布局出

发，实际上投资者的选择可以很多样。 短期研

判，因流动性以及预期扰动，年底各类资产的

表现较为平淡，A股或仍将维持震荡行情，配

置结构可趋于均衡。

资金“抱团”蓝筹

经过前期市场连续调整，部分蓝筹品种在

估值上逐步回归到相对合理区间，再度具备一

定的投资价值，已吸引到部分长线投资资金的

关注。 从供需角度来看，企业盈利仍可保持在

一个相对较高的水平。 综合盈利和估值来看，

蓝筹当前依然是存量资金配置的首选。

针对这一现象，华泰证券认为，一大原因

当然是由于回调后的蓝筹板块已具备较高

安全边际。 当前A股仍处在利率高位震荡的

滞后反应期。 由于明年CPI向上、PPI向下的

温和通胀组合发生的可能性大，将促使盈利

传导更加顺畅。 而监管和流动性的拐点未

至，因此在利率高位震荡的背景下，市场以

安全为上。

而另一大原因就是全面的风格转换当前

仍难以持续。 分析人士指出，从近期的盘面风

格来看，低波动、低流动性的股票表现仍相对

较好，判断风格的切换或仍言之过早，短期来

看或仍然是大盘风格占优。

此外，从资金偏好来看，东吴证券指出，单

一风格或主题的市场演绎往往会经历“折价-

合理-溢价-泡沫” ，最初的诱发因素到中后期

往往会放大。 实际情况也在印证这点，单从潜

在入市资金偏好来看，2013年至2014年股市

增量募集基金主要来源于成长风格的基金，这

批资金天然偏好小盘股， 与之类似，2017年以

来增量募集资金主要来源于蓝筹风格的基金，

这批资金也天然偏好蓝筹。

总体来说， 尽管不少投资者今年因蓝筹

获利较为丰厚， 但在本轮回调后却依然对蓝

筹板块表现出浓厚兴趣。A股价值蓝筹显然并

未高估，离真正的泡沫化还有明显距离。 因此

从保卫前期收益的基础出发， 整体配置上仍

以偏于稳健为主， 因此短期内蓝筹依然将是

资金主战场。

中小票不乏机会

2017年在“以大为美” 的市场风格下，市

场上演了“冰与火之歌” ，以上证50指数、沪

300指数为代表的大盘蓝筹股走势显著优于

以中证1000指数和创业板指为代表的中小盘

股；上证综指、中小板指、深证综指同样相对创

业板指与中证1000指数取得超额收益。 在申

万风格指数中， 大盘股的涨幅亦领先于中盘

股、小盘股；剔除新股、次新股后的2929只A股

仅有668只年内上涨，截至2017年12月6日，A

股涨跌幅中位数-20.23%，呈现出明显的结构

化行情。

西南证券表示，从估值来看，通常A股不

同市值的公司与估值存在显著负相关。 即市值

越大，估值越低，市值越小，估值越高。 而2017

年却是小市值公司溢价快速消退的一年。 当前

中小型市值的公司估值与大型市值公司快速

靠拢。50亿元以下市值公司的估值回落到1000

亿元以上市值公司的近3倍左右的水平， 而中

型市值的公司估值回落到大型市值公司的1倍

多一点的水平。 如果考虑到中小市值公司的业

绩增速显著高于1000亿元以上市值的大公司，

那么两者的PEG在2018年将出现显著接近。

中金公司指出，11月初以来， 全球主要市

场似乎是同步出现了价值风格开始跑赢成长

风格的现象。 其实，今年的大部分时间，A股价

值与成长风格的相对表现，与外围主要市场的

走势是反向的。即全球主要股市今年多数时候

都是成长跑赢价值；但A股则相反，多数时间

都是价值跑赢成长，特别是上半年。 今年下半

年以来，A股在消费、科技、医药等偏成长性质

的板块的带领下， 出现了成长跑赢价值的现

象，跟全球主要市场趋势趋于一致。 但到最近

几周以来，A股与全球性市场一道出现了价值

开始跑赢成长的现象。虽然各地市场的具体原

因各有细微差异，但总体上看，全球主要经济

体经济增长预期更加明确、 通胀预期抬升、价

值风格偏落后持续了一定时间，是价值风格开

始跑赢成长风格背后共同的原因。 近期全球主

要债市在增长更加明确、通胀预期有所抬升的

情况下，共同出现了一轮调仓，以金融特别是

银行、原材料等为代表的价值股受到了市场的

关注，而之前已经跑赢较多的偏科技、消费、医

药等领域的个股则出现了一定的获利回吐，这

是近期价值风格跑赢成长风格的背景和根本

原因。

针对后市，该机构进一步认为消费、医药、

科技等代表的消费升级、产业升级等趋势是中

国最持续的中期趋势，不少优质成长股在风格

转换的背景下估值已经到达合理区间，这将为

长线投资者提供很好的介入机会。

LNG供需趋紧 三大投资主线浮现

□

本报记者 叶涛

采暖季叠加“煤改气” 双重影响，大幅拉

动国内LNG需求， 导致国内天然气出现巨大

供应缺口。 上两周LNG价格暴涨，部分地区价

格突破9000元/吨。 市场人士认为，考虑到天

然气基建短期内无法大量改善， 天然气供需

紧张的格局还将继续， 天然气价格还将维持

高位。 建议关注本轮LNG价格上涨带来的投

资机会。

供需矛盾加剧

LNG概念昨日逆市受到资金追捧， 广汇能

源、新奥股份、安彩高科放量大涨，新疆浩源、金

鸿控股、南京公用涨幅也在2%以上。 板块正常

交易的26只成分股中， 昨日发生上涨的达到20

只。 究其原因，近期LNG价格不断上涨，根据国

家统计局数据，11月底全国LNG市场均价为

5636元/吨，较7月初上涨了81.8%。

国金证券认为，LNG价格飙升主要受到三

方面因素影响：一是需求增量创纪录；二是冬季

供需缺口大；三是储运设施不足。

首先，煤改气拉动我国天然气消费量超预

期增长，预计全年增速达到15%，增量预计将

达到创纪录的300亿立方米。 其次，冬季天然

气缺口增大，根据测算，今年冬天缺口预计达

到129立方米，同比增加20%。 同时，煤改气政

策推动新增天然气需求大幅增加，“2+26” 城

市将新增天然气需求约52亿立方米， 京津冀

地区新增天然气需求达到31.6亿立方米，造成

天然气供应紧张。 最后，我国天然气管道和地

下储气库设施调峰能力不足， 造成季节性供

应紧张。

根据中金公司预测， 春节前天然气供应将

持续紧缺。按照往年天然气消费量来看，每年11

月至次年2月将进入天然气消费旺季，其中12月

达到天然气消费峰值； 春节期间随着大型工业

用户放假， 工业领域天然气需求会出现一定下

滑，天然气供应紧缺将逐步缓解。 而煤改气推动

今年民用及工业需求均大幅提升， 预计天然气

供应紧张将至少持续至春节前。

三主线觅金股

不容忽视的是， 我国天然气产量虽然增速

稳定，但对外依存度较高，下半年以来海外油气

涨价因素也推动LNG价格大幅上涨。

根据国家发改委数据，2017年1-10月我国

天然气产达到1212亿立方米，同比增长11.2%。

由于天然气消费快速增长， 我国天然气进口量

和对外依存度持续提升，1-10月我国进口天然

气755亿立方米，对外依存度达到37.5%，其中以

LNG形式进口的天然气量达到2909万吨， 同比

增长48%。

卓创资讯数据显示， 我国LNG进口成本不

断攀升，截至2017年12月11日，我国LNG进口

价格达10.03美元/MMBtu,9月初至今进口价

格累计上涨66%，较淡季低价上涨89%，较去年

同期进口价格上涨43%。

而今年7月以来，Brent原油和NBP天然气

价格分别上涨35%和70%， 同时国内上游供气

方为保供加大对LNG工厂限气力度，LNG开工

率持续下滑，供应紧张态势不断加剧。 对此，国

金证券表示， 在国家规范各地LNG价格行为及

供暖季未完工地区可沿用燃煤等取暖方式的情

况下，LNG价格有望出现回落，但供给端减少和

需求端坚挺的双重因素下，LNG价格仍将保持

高位。

接下来投资策略上， 中信证券建议投资者

遵循以下三条主线： 一是进口接收站投资运营

商；二是储气调峰设施投资力度将加大，看好产

业链设备企业；三是气头化工或阶段性断气，供

给减少将带来相关产品涨价预期。

行情走向分化 成长性决定后程

□

本报实习记者 覃泽俊

“在我自己的行业里，今年的关键词是‘分

化’ 。 这两年，做得好的企业会得到更多好的东

西和资源，但做得差的企业只会更差，甚至面临

倒闭， 呈现出两极分化的态势， 这也是市场规

律。 ” 著名财经作家叶檀评价2017年股市关键

词时如是说。结合近段时间市场风格来看，业内

分析人士也表示， 被市场拥簇近半年的蓝筹白

马行情切换已经成为既定事实， 个股的成长性

更是决定其能否在分化中突围的关键因子。

分化行情已至

上周市场风格上看， 短期内白马蓝筹或从

抱团行情向结构性行情切换。 从iVIX指数（中

国波指数）维持年内高位可见，市场情绪对上证

50出现了一定的认知分歧， 致使上证50未来走

向不确定性提高， 龙头白马走向分化。 今年以

来，龙头白马一路领涨，其中部分个股估值或已

充分修复，估值继续上升的风险较大。 除传统蓝

筹白马外， 成长股板块中， 尤其是部分新兴产

业，行业趋势明确、市场空间较大、成长性好，如

通信、电子产业，估值或有向上空间。 对后市行

情，华金证券分析师建议，年末保持适当谨慎，

以业绩与成长性为基准，寻找结构性机会，可关

注成长股板块，通信、电子行业。

对于市场分化行情，自下而上的研究值得

重视。 当前经济环境下，整体需求预期向上难

有超预期因素，向下经济韧性明显。 浙商证券

认为，市场出现分化具备传导性。 基本面的分

化，进一步传导到股票市场，也导致了行业表

现、个股表现出现明显的差异。 在这样的经济

环境下， 基于分化的经济基本面和权益市场，

采用自下而上的研究方法，扎扎实实研究具有

基本面支撑兼具合理估值的投资机会，或是最

优的选择。

另外，偏价值行业板块也出现了内部分化。

以上周涨幅最大的两个行业非银金融、 食品饮

料为例，分别对应保险行业、白酒行业。 可以从

大股东对公司价值的公开表态来感受到其中明

显的区分。 白酒行业，贵州茅台日前发布公告，

重点提示风险。 与此相反，保险行业的中国平安

和新华保险均发布公告，提示公司内在价值。

成长性决定后程

叶檀提到的企业分化问题，从企业经营的

角度出发， 要解决的其实就是企业的发展问

题。 广州司律股权基金管理公司总经理刘伟杰

认为，成长性无论从蓝筹还是中小创来看都是

很重要的，是企业能否持续盈利的关键点。“中

小盘部分的个股成长性很强，5G和芯片概念未

来一定是龙头趋势，四季度也是电子行业传统

出货旺季、业绩释放期，但行业内的小公司会

有利润无法兑现导致股价下行的可能。 ” 刘伟

杰补充。

繸子财富投资总监任晓睿则表示，个股的

分化始终存在，而成长性决定个股潜力。“经过

几个月的行情演化，蓝筹、白马股已经走出阶

段性高位，当下市场调整周期，这两类个股也

比中小盘回调更多。 ” 任晓睿解释，“中期来

看，市场大概率会出现反弹。 当市场恢复交易

情绪时，极有可能走出慢牛行情。 但很可能是

螺旋上升，板块则会面临分化，当然结构性机

会也一定会有。 ”

北京宝瑞兴投资有限公司投资总监谭宇力

表示，从近期蓝筹的表现来看，贵州茅台和中国

平安都出现了放量下跌的情况， 蓝筹呈现分化

格局。 金融蓝筹中，券商板块则出现明显回调，

有机构布局超跌个股，但量能并不显著。 谭宇力

进一步表示，“A股正面临‘价值重塑’ ，具体来

看，融资融券、QDII和沪港通、深港通的北上资

金开始流入，反向证明了A股的价值。 但另个方

面来看，业绩和成长性不佳的蓝筹并未反弹。 在

新环境中确定企业成长性成为一个新命题，个

人认为从营收、 净利润的双增速来考量不失为

一个有效举措。 ”

■ 金牛策略汇

光大证券：

从小增量再回存量

11月市场资金面延续寒意，从前期小增

量再回存量。 资金流入方面，公募基金发行

规模有所增加， 但个人投资者新增资金减

少，陆股通净流入规模继续下降，两融余额

也有所回落；资金流出方面，股权融资规模

有所减少，但在解禁规模加大下，产业资本

已经连续四个月净减持。

向后看，随着前期扰动因素逐步消退，个

人和机构投资者入市节奏将保持平稳。但陆股

通资金净流入持续减少，12月至明年上半年市

场解禁规模维持高位，或给市场带来一定减持

压力，市场存量格局或将维持一段时间。

11月两市新增投资者数量周均27.7万

户，较10月略有下降。 在资管新规等负面因

素扰动下，11月中下旬市场调整情绪有所回

落，11月后两周新增开户数明显下降， 至24

万户，处于6月反弹以来最低水平。

招商证券：

机构兑现接近尾声 年底风险整体有限

随着资管新规征求意见稿的发布，政策

预期逐渐稳定，年底对流动性也无需过度担

忧，A股整体估值水平持续回落， 相对估值

具备吸引力的股票也在增多，而年底机构投

资者兑现收益基本接近尾声，因此股票市场

面临的风险整体有限。 当然，也不排除因为

各方面因素造成短期流动性的紧张，股票市

场短期内可能受到冲击， 但时间不会太久，

会很快回到合理交易区间。

考虑到2017年盈利增长和2018年预测

盈利增长，A股估值水平将会回落到历史相

对较低的区间。此外，沪深300指数成分显著

低于海外市场基准指数，因此估值继续回落

的空间较为有限， 即使因为其他资产波动，

但因为A股整体估值并不高，向下的空间并

不大， 但对100亿元以下中小市值的公司整

体而言，仍呈现结构性高估。 预计春节前市

场交易区间落在3200-3400点之间。

国信证券：

经济复苏持续 慢牛逻辑未变

11月中国出口总额达2173.8亿美元，同

比增长12.3%，大超市场预期，前值6.9%。 贸

易顺差402亿美元， 同比下降6.7%， 前值为

-20.7%。 下半年以来出口数据持续向好，全

球经济复苏的逻辑不断得到印证，作为全球

贸易景气程度风向标的波罗的海散干货

（BDI）11月以来不断创年内新高。

全球经济复苏已成确定趋势，出口将持

续改善，展望未来，中国的制造业投资或将

开启新一轮复苏周期，企业盈利将受益于经

济复苏和制造业投资增速的提升而保持较

高增长，A股市场当前的结构性慢牛有望持

续， 结构上可以重点关注四条投资主线：

“2B端” 企业服务，消费服务化、品质化、多

样化为代表的消费升级，创新驱动带来的产

业升级，制造强国进口替代。

arket�News

A09

■ 责编：叶涛 电话：

010－63070363 E-mail:scb@zzb.com.cn

■ 2017年12月15日 星期五

市场新闻

M


