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早报“财富汇沙龙”走进青岛大摩证券投资有限公司探讨市场热点

假如您在投资理财方面
遇到难题，或者遭遇投资骗局
等问题，均可拨打早报热线电
话 82888000，早报记者将尽
力帮您协调解决相关问题。

欢迎大家来电讲述理财
故事，提供线索。
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投资理财遇难题
可拨热线82888000

“半牛半熊”成常态
选对股票不容易

“中特估”行情能走多远

Choice数据显示，今年以来累计
涨幅超过50%的央企或国企达45家，
受益于“中特估”及 TMT 行情，中国
科传、中国出版、中远海科等计算机与
传媒股股价持续上涨，累计涨幅超过
100%。同时，较为低估的基建板块受
益于“一带一路”倡议的推进也同样迎
来大幅上涨，中工国际、中国中铁、中
国铁建、中国交建等个股累计涨幅超
过50%。

后市“中特估”行情还会持续吗？
青岛大摩证券投资有限公司投资顾问
于忠方对此问题是相对积极的回答，
他认为“中特估”概念去年 11 月首次
提出，其明显跑赢上证指数是在今年
3月之后。从3月至今，中特估概念指
数收益超 20%。整体看，这轮“中特
估”行情，目前仅开启两个月左右，部
分“中特估”个股已经进行了一轮估值
回归行情，例如中国移动、中国联通
等。中短期内，未进行估值回归的低
估值央企国企龙头公司存在估值修复
空间，“中特估”行情依然表现出结构
性的特征，主要有以下几方面原因：一
是“中特估”符合国家战略发展方向，
政策利好或持续释放；二是央企估值
低，分红比例相对较高，股息率常年高
于3%，有一定的安全边际和配置价值；
三是“中特估”涵盖较广，在细分行业中
也大多是龙头企业，与其他主题概念叠
加，更容易获得资金认可。

在投资建议方面，于忠方提醒说，
“中特估”受限于市场流动性的问题，
整体爆发大级别行情的难度较大，未
来依然会延续结构性行情，依托事件、
消息刺激爆发；操作上可以紧抓“高分
红+高股息+低估值”脉络逢低布局，
耐心持股待涨。

调整后老赛道有没有新机会

今年的股市行情板块分化较厉
害，前几年大火的锂电池、光伏等新能
源板块依然在回调整理，很多个股跌
幅超50%。在持续调整之后，老赛道
有没有新机会呢？青岛大摩证券投资
有限公司资深投资顾问袁筠杰表示，
新能源汽车产业链方面，中长期看，产
能过剩背景下竞争加剧，高成本同质
化产能面临出清，降本提效依然为产
业发展趋势。短期看，随着下游需求
回暖预期上升，叠加电池环节去库存
周期临近尾声，排产积极性逐步提高，
近期产业链价格整体跌势放缓，部分

环节企稳回升。光伏方面，整体来看上
游原材料包括硅料、硅片价格都在下跌，
在产业链持续扩产和产能过剩的预期
下，竞争加剧及产业链价格下行将是未
来一段时间的行业常态，盈利水平仍待
进一步观望。不过光伏行业目前正面临
技术路径的转变，以TOPCon电池为代
表的N型电池正在逐步对传统PERC电
池形成替代，光伏行业技术路径的转变
需要重视。风电方面，全国风电招标量
维持景气有望对风电未来装机规模形成
有力支撑。各省陆续发布“十四五”期间
风电装机规划，2023年至2025年有望迎
来海上风电建设加速期。在储能方面，
随着国内多个省份新能源配储政策的推
进，未来新能源装机增加的同时将促进
储能规模的建设，为储能市场的发展提
供可观增量空间。电网侧、电源侧储能
等环节将共同推进国内储能市场规模扩
大，预计该行业将进入高景气发展阶段。

全面注册制改革带来的新变化

今年2月17日，证监会发布全面实
行股票发行注册制相关制度规则。实施
全面注册制改革后，监管层仅对发行文
件做形式审核，由中介机构及市场负责
实质审核。

全面注册制改革给资本市场带来哪
些新变化呢？袁筠杰认为新变化之一是
注册制下市场走向“机构化”，A股机构
化水平有望向海外成熟市场靠拢。一方
面国家将积极引导外资、社保基金等机
构资金入市；另一方面，长期指数化趋势
下，更多个人资金将通过公募、私募基金
方式来间接入市。A股个人投资者交易
占比已由80%下降至61%。随着个人投
资者交易占比不断走低、机构投资者市场
影响力提升，A股市场将从此前的“暴涨暴
跌、短线投机盛行”逐步过渡至“平稳运
行、长线价值投资为主导”的投资生态。
同时，在全面注册制下，未来A股家数和
市值将持续扩容，走出全面牛市行情所需
资金更大，也更难发生。而且市场化程度
提升，板块及个股行情走势更加分化，预
计“半牛半熊”将成为市场常态，更加考验
投资者的选股能力。

新变化之二是注册制下市场风格变
迁，逐步呈现头部化趋势。注册制下，市
场加速优胜劣汰，头部大公司对指数的
贡献远大于尾部公司。目前A股传统板
块轻微头部化，参照美股市场，未来A股

将走向头部化，而且科技指数头部效应
将更明显。由此带来的是市场将走向指
数化，个股难以跑赢指数。

新变化之三是注册制下“中小差”公
司可能被逐步边缘化，上市公司退市速
度明显加快。今年4月下旬，*ST紫晶、
*ST泽达被实施重大违法强制退市，成
为科创板首批退市公司。2022 年共退
市 46 家公司，创下历史新高。当下 A
股市场仍存在明显“炒小、炒差、炒新”倾
向，全面注册制下，预计A股资源将进一
步向头部优质公司倾斜，未来“壳溢价”
大概率继续缩水。

早报5月25日讯 为进一步提升
老年客户群体外汇知识储备，树立老年
客户合规用汇及自我保护意识，青岛工
商银行高科园支行多举措帮助老年客
户顺利办理外汇业务，使老年人享受更
贴心、更便利、更高效的服务体验。

青岛工行高科园支行针对老年客
户群体，在软硬件方面持续提升服务。
硬件上，在营业大厅设置爱心专座、无
障碍通道，并配置了老花镜、放大镜、轮
椅等助老设备；软件上，双屏服务可以
减少老年客户语言不通及填写困难等
问题，通过放大屏幕、突出重点信息，可
以更好地让老年客户了解所办理的业
务。在办理业务时，难免有老人会因
为不了解业务流程，害怕资金丢失。
高科园支行为此打造“有温度”的全流
程外汇服务，客服经理在帮助客户办
理业务的过程中，不仅要用通俗易懂的
语言为客户讲解外汇政策、业务流程，
同时还会站在客户的角度上，安抚客户
情绪，使客户感受到“工行温度”。同
时，围绕新型网络诈骗的常见手段，该
行对老年人进行金融知识普及和宣传
教育，提高老年客户的风险防范意
识。 （观海新闻/青岛早报记者
邹忠昊 通讯员 常昕）

早报5月25日讯 近日，在人行
青岛市中心支行、交通银行青岛分行
及青岛市总工会的推动下，山东省掌
上职工服务平台“齐鲁工惠”APP 青
岛市总工会板块正式上线数字人民
币支付方式，支持青岛市工会会员通
过“惠工优选”模块使用数字人民币
购物消费，标志着数字人民币支付方
式在市工会服务领域的成功应用，全
方位普惠服务全市广大工会会员。

记者从交通银行青岛分行获悉，
数字人民币是人行发行的数字形式
的法定货币，“齐鲁工惠”APP数字人
民币结算功能的融合应用，为工会会
员提供了安全、便捷的支付方式，同
时也节省了平台商户交易手续费，实
现支付即结算，进一步增加了普惠金
融的便利性和可获得性。加速数字人
民币融入百姓日常生活，是交通银行
青岛分行助力工会普惠便民的有力举
措。（观海新闻/青岛早报记者 邹忠昊）

财富资讯财富资讯

工行高科园支行
做好外汇适老服务

交行助力“齐鲁工惠”
数字人民币可支付

财富汇沙龙

近日，青岛早报“财富汇沙龙”走
进青岛大摩证券投资有限公司，资深
投资顾问和民间投资高手共同探讨资
本市场热点问题，包括“中特估”引发
的绩优蓝筹板块估值修复行情能走多
远、老赛道是否有机会、A股全面注册
制改革带来哪些新变化等。

近期资本市场行情震荡下挫，
操作难度较大，岛城民间高手们如
何看待后市机会呢？岛城资深投资
者黄先生在沙龙上表示，从天时、地
利、人和的大周期看，未来两三年内
会有一波较好的行情。对于近期市
场震荡磨底，投资者需要耐心应
对。资深投资者高先生认为未来市
场指数走向可能取决于占比10%的
龙头公司，建议关注科技、军工、医药
三大板块。资深投资者李先生则看
好人工智能板块，他认为每隔10年
左右总会出现革命性的工业技术创
新，此类创新会较长时间引领市场热
点，人工智能值得重点研究跟踪。

民间高手看好人工智能

“中特估”是“中国特色估值体
系”的简称，起因于国内央企分红较
高，盈利稳定，但资本市场的长期低
估，并未受到资金关注。2022年11
月召开的金融街论坛年会上首次提
出“中国特色的估值体系”概念。中
特估的三大特征包括国资控股、市盈
率低、企业高分红。目前国内资本市
场尚未成熟，直接采用国外成熟资本
市场的估值体系并不合适，所以需要
更有“中国特色”的估值体系对中国
优势资产价值进行重估。

名词解释

什么是“中特估”？

观海新闻/青岛早报记者 杨忠升
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