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指数名称 本周涨跌% 本周收盘 成交额 

上证指数 -2.7% 3462.08 1.28 万亿 

深证成指 -5.47% 10925.16 1.24 万亿 

沪深 300 -2.51% 4271.23 1.07 万亿 

创业板指 -6.30% 1702.43 3278.54 亿 

中小板指 -5.00% 7291.82 4647.03 亿 

上证 50 -0.73% 3149.64 4038.09 亿 

沪深当月 -2.9% 4270.4 1105.11 亿 

Ｂ股指数 -2.52% 339.14 15.31 亿 

中证 100 -1.71% 4463.06 6611.03 亿 

中证 500 -5.93% 6004.85 4582.25 亿 

深证 100 -4.9% 4689.64 3748.24 亿 

GC001 3.28% 2.990 3.89 万亿 

2018.01.29——2018.02.02 

 

本期产品经理：胡艳蕊 

邮箱：huyanrui@9086.cn 

执业号码：A0050617060003 

客服电话：400-156-6699 
 

首证投资周刊 
本周市场回顾 

行业 主题 

涨幅排名 资金净流入排名 涨幅排名 资金净流入排名 

银行 民航机场 S 股 S 股 

煤炭采选 煤炭采选 昨日涨停 在线旅游 

民航机场 珠宝首饰 上证 50 B 股 

钢铁行业 工艺商品 机构重仓 油价相关 

行业 主题 

跌幅排名 资金净流出排名 跌幅排名 资金净流出排名 

环保工程 电子元件 昨日触板 融资融券 

园林工程 券商信托 人脑工程 深港通 

交运设备 软件服务 智能电视 深股通 

通讯行业 房地产 军民融合 深成 500 
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市场估值情况 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

      （沪深两市平均市盈率走势）                   （沪深两市平均市净率） 

 

 

 

投资者情况统计 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（新增投资者）                                 （持仓投资者） 

 

 

 

    本周是 1月尾和 2月头相连的一周，而这一周走势还是比较惨烈的。周一指

数创新高后却下跌收一根大阴线，在头部出现阴包阳的图形，开启行情回调大幕。

接下来的行情中跳空低开成为常态，而且下方的均线就如同 1月初指数上涨时所

预期的压力一样，没有任何支撑力度，无论涨跌都是如此流畅。上半周权重股开

始出现大幅调整，考虑到股价短期涨幅过高，机构调仓很正常；下半周则是业绩

预降或预亏股连续大跌，周四甚至多只股出现闪崩，成交也放出巨量，可见市场

恐慌性抛盘已出。周五指数直接低开急速下探后快速反转，当天盘中走出超跌反

弹行情，指数一度翻红。首证投顾认为此轮全面普跌主要是前期持续上涨板块轮

动后，加上市场对流动性紧张以及中小创个股业绩大幅低于预期的悲观情绪扩散

所致，而非市场传言关于信托严监管不符合杠杆配比、信托持股抛盘带来的下跌；

这个消息只是在下跌趋势中起到助跌作用，而非主因。目前市场的下跌释放的是

个股风险，也非市场系统风险。待市场回调企稳后，业绩稳定的金融、消费、周

期龙头以及近期被错杀的电子、通讯、零售板块优质成长股仍具有投资潜力。 

本周市场综述： 

 

  房地产，净

流入较大的个

股有：福星股

份、鑫茂科技、

万科 A、保利地

产、中国宝安、

金地集团、小商

品城、合肥城

建。 
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宏观 

1  证监会：改革发行上市制度 增加包容性和适应性 

2  银监会要求努力抑制居民杠杆率，严控个人贷款违规流入股市和房市 

3  国资委布控央企金融：严控高风险业务，将建监控平台 

4  央行副行长易纲称探索将影子银行互金等纳入宏观审慎政策框架 

5  春节临近经济运行或现小幅波动 新一轮定向降准有望推出 

6  全国经济简报：房企去年利润全线爆发 29 家增幅超 100% 

7  监管严惩增持未兑现 上市公司董监高“空头支票”难继续 

8  美联储维持利率不变：年内首秀成耶伦绝唱 鲍威尔 2月 5日宣誓就职 

9  “闪崩股”虽多含信托计划 监管未“一刀切”处置 2:1 证券类信托 

10  工信部：结合雄安新区建设 推动深化京津冀产业转移合作 

 

市场 

1  上交所规范上市公司股份协议转让，受让方持股超 5%过户后 6个月不得卖出 

2  银监会查处邮储武威 79 亿票据大案，处罚 12 家银行 2.95 亿 

3  银行收紧非银隔夜资金融出，“滚隔夜”加杠杆难再续 

4  上周新增投资者数量 30.07 万，环比减少 1.11% 

5  中国 1月官方制造业 PMI 51.3，连续 18 个月站稳荣枯线上方 

6  中注协约谈事务所，要求关注股票质押较多的金融类上市公司 

7  史上最凶猛增仓：创业板基金 4天涌入 33 亿，远超大牛市 

8  171 家公司修正 2017 年预计业绩 监管机构紧盯业绩“变脸”乱象 

9  323 只股票昨跌幅超过 9%：业绩下滑+信托持仓“双杀” 

10 股权质押平仓风险频现 129 股质押率超过 50% 

 

行业 

1  四大发电集团就当前电煤保供的严峻形势向发改委递交紧急报告 

2  互金协会提示境外 ICO 与“虚拟货币”交易风险：存市场操纵、洗钱等隐患 

3  铬系产品价格持续走高 

5  工信部称引导部分高炉转炉长流程企业转型为电炉企业 

6  保监会副主席陈文辉称深刻反思个别激进公司教训，切实落实保险资金运用

基本原则 

7  房企资金链再收紧，银监部门要求严控房地产并购贷款 

8   42018 年全球光伏需求稳健增长、上游龙头持续受益 

9  去年光伏弃光率降到 6% 业内：5%的目标尚需时日 

10 银行业金融机构总资产增速降至 8.6% 

信息聚焦： 

 

 

 

  房地产，

净流入较大的

个股有：福星

股份、鑫茂科

技、万科 A、

保利地产、中

国宝安、金地

集团、小商品

城、合肥城建。 

 

  航天军

工，净流入较

大的个股有：

华东科技、西

仪股份、航天

晨光、洪都航

空、西飞国际、

中兵光电、航

天长峰。 

 

  机械，净
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2017 宏观经济年报：11 省市 GDP 超 3 万亿 东北经济回暖 

 

各个地方省份的 2017 经济年报在近日纷纷揭晓。 

  根据对各地统计局及各地两会发布的数据进行梳理后发现，2017 年，多个

省份的地区生产总值(GDP)迈上新台阶。目前，GDP 突破 3万亿元大关的省份共

有 11 个，分别为广东、江苏、山东、浙江、河南、四川、湖北、河北、湖南、

福建和上海。 

  具体来看，广东 GDP 总量将近 9万亿元，连续 29 年位居全国首位；江苏、

山东、浙江分别首次突破 8万亿、7万亿、5万亿元的大关；四川和湖北均超过

3.65 万亿元，福建和上海首次跨过 3万亿元。 

  此外，东北、山西等地的经济增长已开始呈现回暖态势。 

   

多省份迈上新台阶 

  根据广东省统计局数据，2017 年，广东实现地区生产总值 89879.23 亿元，

按可比价格计算，同比增长 7.5%，增幅与上年同期持平。 

  广东经济总量占全国的份额有所扩大，2017 年，广东 GDP 占全国的 10.5%，

比上年提高 0.14 个百分点。若按照 2017 年的平均汇率计算，这一年广东的 GDP

折合美元达到 13312 亿。2017 年广东有望继续赶超全球经济总量位居世界第 13

的西班牙和第 12 位的俄罗斯，直逼第 11 位的韩国。 

  广东外语外贸大学国际经济贸易学院教授肖鹞飞分析，广东尤其是珠三角的

转型升级起步较早，成效也比较明显。 

  第二经济大省江苏紧随其后，2017 年江苏 GDP 达 85900.9 亿元，按可比价

格计算，比上年增长 7.2%，增速高出全国 0.3 个百分点。 

  2017 年，第三经济大省山东实现 GDP 72678.18 亿元，按可比价计算，比上

年增长 7.4%。 

  浙江 2017 年 GDP 达 51768 亿元，连续 22 年居全国第 4位。 

宏观解读： 

 

 

 

  房地

产，净流入

较大的个

股有：福星

股份、鑫茂

科技、万科

A、保利地

产、中国宝

安、金地集

团、小商品

城、合肥城

建。 

 

  航天

军工，净流

入较大的

个股有：华

东科技、西

仪股份、航

天晨光、洪

都航空、西
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  浙江大学公共服务与绩效评估研究中心主任胡税根教授分析，浙江这几年主

要抓住信息经济的新动能，主打智慧经济、智慧产业，在转型升级过程中展现出

了自己的新亮点。 

  福建和上海也都实现了新突破，这两地的经济总量均首次跨过 3万亿元大

关。从城市经济来看，上海是我国首个突破 3万亿元大关的城市。 

   

上海市统计局总经济师汤汇浩表示，这是上海经济平稳增长“自然而然”会

出现的情况。汤汇浩表示，GDP 突破 3万亿元是一个很重要的阶段性成果，也是

上海经济的新起点。但更重要的是在新起点上追求高质量的发展。在创新驱动和

经济转型升级下，上海经济创新动能得到进一步释放。 

  

   能源重化省份回暖 

  在增速方面，2008 年以来持续多年的“西高东低”格局，逐渐演变为“南

高北低”的态势。 

  经过统计发现，2017 年共有 10 个省份的经济增速达到或超过 8%，这其中，

除了位居第 10 的陕西、位居第 6的安徽属于南北交界外，其他省份全部来自南

方。 

  2017 年，西南地区省份的增速继续领跑全国。统计数据显示，增速前 4名

的省份均来自西南地区，贵州和西藏均超 10%，云南和重庆也都超过了 9%，四川

以 8.1%的增速位居全国第 7。其中，贵州去年 GDP 增速 10.2%，位居全国第 1位。 

  此外，位于长江中游地区的几个省份表现也很不错，江西增速达到 8.9%，

位居全国第 5，安徽达 8.5%位居第 6，湖南也达到了 8%。 

  与此同时，对东北三省、内蒙古、天津和甘肃这些过去以能源重化工业为主、

产业结构较为单一的地区而言，经过近几年的转型升级和结构调整，不少省份已

出现明显回暖的态势。 

  2017 年，辽宁实现 GDP23942 亿元，比上年增长 4.2%。相较 2016 年的负增

长，辽宁经济有很大的改观；黑龙江 2017 年 GDP 总量首次突破 16000 亿元大关，

实现 16199.9 亿元，比上年增长 6.4%，增幅提高 0.3 个百分点，为近四年来最

高。 

  煤炭大省山西 2017 年全省实现 GDP14973.5 亿元，GDP 增量超过去五年增量

总和；年度经济增长 7%，自 2014 年以来首次步入合理区间。 
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一、宏观事件：监管严惩增持未兑现 上市公司董监高“空头支票”难继续 

点评：1月 31 日晚间，双良节能、友邦吊顶等多家上市公司发布股东增持

计划或增持完成相关公告。而一些公司也因增持承诺未兑现而被监管部门关注。

市场股价出现波动，上市公式董监高等为了增强市场对于公司股价的信心会推迟

高管增持计划，但如果市场行情波动较大，风险比较明显时，增持计划可能会带

来不确定性，一般增持计划也大多采用杠杆，因此会取消或延期。随着监管对于

上市公司大股东及董监高增持不兑现行为的监管收紧，“画饼”增持承诺将越来

越难以成行。同时，投资者也应该理性面对上市公司大股东及董监高通过发布增

持计划向市场表明信心的行为。 

 

二、行业事件：万达与腾讯等签订 340 亿元投资协议 联手打造新消费   

点评：据万达官网消息，腾讯控股作为主发起方，联合苏宁、京东、融创与

万达商业在北京签订战略投资协议，计划投资约 340 亿元人民币，收购万达商业

香港 H股退市时引入的投资人持有的约 14%股份。这将是全球互联网公司和实体

商业巨头之间最大的单笔战略投资之一。万达商业是万达集团旗下核心企业，是

全球规模最大的实体商业巨头。之后，公司更名为万达商管集团，1 至 2年内消

化房地产业务，万达商管今后不再进行房地产开发，成为纯粹的商业管理运营企

业，各方将推动万达商管集团尽快上市。 

 

三、市场事件：“煤超疯”再袭 四电企上书欲上调电价 煤电联动或将启 

点评：临近春节，电煤供应持续偏紧，多地电厂电煤库存告急，电企陷入大

面积亏损，而煤企的盈利水平却创下新高，煤电矛盾再次激化。煤电矛盾从来没

有消失过，不是电企亏损，就是煤企亏损，双方一直是“跷跷板”的关系。整体

上来看，这轮煤价上涨主要因为供应跟不上，临近春节假期，短期内恐难以缓解。

按照煤电联动的规定来看，目前已经符合电价上调的条件，今年启动煤电联动的

概率较大。

事件解读： 
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都航空、西
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本周热点：银行股 

本周指数持续调整，上演百股跌停的惨剧，但银行板块相对比较抗跌。尽管

银行板块周一、周二受到整体行情的影响有所调整，但周三、周四收回失地。细

分看，大银行股的走势强于中小银行股的走势，中小行表现稍差，这也附合当下

中小创个股相对调整较大的局面。 

从近期走势看，银行一直保持相对比较强的走势。一方面是银行股基本面的

改善，金融去杠杆的背景下，银行的不良贷款率明显缓和，资产负债结构快速调

整，继续呈现脱虚向实的有利态势。另外一方面，银行板块整体的估值相对比较

低，又是权重蓝筹股，在行情不如人意的情况下，银行股自然成为避险资金较好

的选择。因此，近期的银行板块颇受市场青睐。 

 

重点关注个股：交通银行（601328） 

公司净利润保持增长平稳，公司贷款主要集中在华东、华南及华中等经济相

对发达地区，公司的资产质量目前已全面企稳，未来资产质量进一步改善的可能

性较大，利好未来净利润增速。 

公司的信用卡保持快速发展势头，信贷较快增长，结构优化。 

公司利用客户、资金、牌照互补优势，与汇丰银行形成“1+1”模式，联合

为境内外客户提供跨境综合金融服务。海外业务稳步推进，成为公司新的盈利增

长点：上半年，双方共同为 5家中资企业提供海外项目银团及发债服务，合作金

额折合人民币约 190 亿元。在香港地区合作 6 笔银团、23 笔发债、2 笔 IPO，合

作总金额约 290 亿美元，同比增长 27%。同时，两行在澳大利亚合作银团 4笔，

总金额 63 亿美元；在越南合作银团 2笔，总金额 7.5 亿美元，海外业务合作的

成为公司的新盈利增长点。 

本周主题： 

 

  航天

军工，净流

入较大的

个股有：华

东科技、西

仪股份、航

天晨光、洪

都航空、西

飞国际、中

兵光电、航

天长峰。 

 

  机械，

净流入较

大的个股

有：经纬纺

机、西仪股

份、中联重

科、标准股

份、柳工。 

 

  化工

化纤，净流
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投资技巧：资金管理—如何加仓 
 

首先明确一个原则，加仓的前提是头寸已经盈利。无此前提的不是我们讨论

的加仓。 

 

在笔者看来，加仓的基本风险策略大致可分两种：一是保守的零风险加仓，

即加仓以一定的前仓利润为保护，以确保加仓失败后总体不亏甚至仍有盈余。二

是激进的风险加仓，允许失败后以风险百分比为限的总体亏损。这种两分在首次

加仓时差别明显，一个不亏，一个可能亏损，而在数次加仓后，累积利润较大使

总体亏损已无可能，这时表面的差异就不大。实际上仍有差别：激进的加仓失败

后保留的利润总是更少。 

 

保守还是激进，由个人目标、风格、策略决定，不必讨论。但两种策略下的

决策分析原则与程序，有相通地方，可以讨论。下面分析加仓一次的简化情形。 

 

先设定 4个分析点：A首仓入点，B加仓入点，C加仓的止损位，D获利离场。

纸上随便画下可以一目了然：自底向上画一线 AD，线中取一点 B，BA 间再取一

点 C。然后就可以分析这些点的关系。 

 

加仓之后，失败止损或成功获利，自然都有可能。如果 B点加仓失败，并在

C 点止损清仓，那么盈亏就是 AC 的试仓盈利减去 BC 的加仓亏损，明显的，BC

是越短越好（其实 BC 的亏损是恒定的，按风险百分比），AC 则越长越好。如果

加仓成功，则利润扩大的决定因素有二：一取决于加仓参与的 BD 长度，因为 AD

是“天定”的，显然 AB 越短 BD 就越长；二取决于加仓的投入资金，在风险百分

比已定的情况下，BC 越短（即止损越紧）加仓的投入就越大，因此，BC 也是越

短越好。 

 

这样得出三点：（１）AC 越长越好，（２）AB 越短越好，（３）BC 越短越

好。但（１）和（２）存在矛盾：AC 长了 AB 也短不了，所以两点最后归结为一

个关键：找到最佳 C点。而最佳 C点有两条衡量标准： 

 

一、最佳 C点必须是有效的止损位。因为趋势交易者通常以趋势线、均线或

重要支撑线等作为止损方案，而这类方案具有一定的客观性，即由图表直观的来

 市场歪评 
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决定，因此不论风险管理是保守还是激进，在此标准上基本一致。特别是重要支

持位，包括菲波纳奇位，是有效止损位的首选。 

 

 二、AC 的长度是否足够。这时，风险管理是保守还是激进，就显出了差异。

保守者，要保证一旦 C 点止损清仓，总体没有亏损，甚至仍有利润，因此他的 C

点选择前提是 AC 够长，这要一点计算。激进者，懒得计较风险百分比额度内的

得失，故 C点可以是 A点以上的任意有利止损位。 

 

这两条一旦符合，原则上 B 点总是越低越好。前面已经分析，BC 在任何时

候都是越短越好：BC 决定了加仓的投入量，显然 BC 越短，加仓扩大利润的作用

就越充分。如果确实存在 C 点，但 BC 过长，加仓能投入的资金就很小，即使成

功利润也不大，这种情况就不如少动了。 

 

综合上述，在行情进行中判断当前可否加仓，要先看 A点以上是否存在恰当

的加仓止损位，二看止损位与 A点距离是否足够，是否符合自己的风险管理策略，

如果前两者肯定，则三看当前价位与 C的距离，过远，则加仓意义不大。 

 

 

 

 

 

 

 

 

本期审稿：管兆峰      排版：胡艳蕊
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