
名称
裕太微

优刻得

华电国际

桂东电力

恒盛能源

祥和实业

名称
爱朋医疗

东田微

一博科技

创益通

三博脑科

金百泽

收盘价
169.02

19.52

7.12

4.93

16.12

14.37

收盘价
19.00

43.12

70.24

17.58

91.87

37.99

涨幅（%）
+14.99

+12.44

+10.04

+10.04

+10.03

+10.03

涨幅（%）
+20.02

+20.01

+20.00

+20.00

+19.99

+19.99

名称
云从科技

天合光能

百利天恒

天创时尚

国联股份

合力科技

名称
*ST豆神

东方通

*ST三盛

怡和嘉业

ST迪威迅

*ST越博

收盘价
26.24

40.30

82.65

4.85

46.49

20.01

收盘价
1.83

22.33

2.04

179.79

2.66

5.04

跌幅（%）
-20.00

-16.33

-11.60

-10.01

-10.00

-9.98

跌幅（%）
-16.05

-15.64

-12.44

-12.29

-11.92

-10.32

名称
工业富联

中科曙光

剑桥科技

隆基绿能

中国船舶

寒武纪

名称
中际旭创

浪潮信息

昆仑万维

胜宏科技

东方财富

通富微电

收盘价
17.90

50.09

69.61

30.25

29.06

219.60

收盘价
96.00

39.80

50.27

25.49

14.61

24.21

成交额（万）
533784

510010

488844

479185

374588

338817

成交额（万）
609567

565005

547169

493943

481663

461101

名 称
*ST西钢

青海华鼎

青海春天

金瑞矿业

西部矿业

正平股份

*ST顺利

盐湖股份

天佑德酒

收 盘 价
2.83

4.32

8.01

8.75

10.40

3.75

-

18.89

14.02

涨跌幅（%）
-1.73

-2.04

-1.71

-0.34

-0.76

-3.59

0.00

-0.21

-0.28

成交量（手）
40753

96923

47703

11470

210402

117648

0

187187

19940
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近期A股市场整体震荡调整，三大指
数回吐前期涨幅。上证指数5月9日达到
年内高点后开始回调，最大跌幅超7%，创
业板指最大跌幅近17%。

国家统计局 5 月 27 日发布工业企业
利润数据，今年1~4月全国规模以上工业
企业实现利润总额20328.8亿元，同比下降
20.6%，较前值回升0.8个百分点；实现营业
收入41.07万亿元，同比增长0.5%。

该如何理解当前的经济数据及市场
调整？又该如何前瞻经济及后市趋势？

“工业企业利润降幅收窄，主要受
‘量’的加速增长带动，价格因素和成本费
用仍然显著拖累企业盈利表现。”平安证
券首席经济学家钟正生认为，弱需求下，
工业企业营业成本相对高企，是盈利表现
低迷的重要原因。

海通证券荀玉根团队提出，近期市场
调整背后的核心因素是经济复苏不稳固、
有反复，是底部第一波上涨后的休整。“历
史上第一波上涨后，通常回吐前期涨幅的
0.5~0.7个百分点，对比而言，这次万得全A
和沪深300调整已较显著。”该团队认为，
经济修复仍需政策支持，届时市场有望重
拾升势。

“短期市场调整是多方面悲观预期叠
加的结果。当前，赚钱效应已有效收缩，
总体性价比改善，反弹动能正在累积，短
期可以乐观一些。”申万宏源分析师傅静
涛也称，存款利率下行带来“资产荒”环
境，正在支持市场基本热度。经济预期修
复加上政策及时性和有效性，是短期有效
反弹的基础。

工业企业工业企业““增收不增利增收不增利””

1~4月规上工业企业营业收入同比小
幅增长，但利润总额同比降幅较大。为何
会出现这种“增收不增利”的情况？

钟正生分析认为，4 月工业增加值增
速抬升、PPI 同比跌幅扩大，“量升价跌”
情况下，工业企业营业收入增速小幅回
升。但营业收入利润率仍同比大幅下

跌，1~4 月每百元营业收入中的利润为
4.95 元，比去年同期下降 1.4 元。其中，
每百元营业收入中的成本比去年同期高
0.9 元，创 2017 年 11 月以来新高；费用比
去年同期高 0.4 元。弱需求下，工业企业
营业成本相对高企，是盈利表现低迷的
重要原因。

他进一步预计，盈利增长低迷情况
下，工业企业资产扩张速度进一步放缓，
吸纳就业的能力意愿可能受到影响。

“4 月工业企业资产负债率创下 2015
年 6 月以来新高。去年 5 月以来，工业企
业的资产扩张速度开始明显慢于负债扩
张速度，与此前情况逆转，从而造成资产
负债率的抬升。”他认为，这体现出工业企
业在利润同比持续收缩的背景下，资产扩
张意愿偏弱，而“稳信用”的政策环境支撑
了相对较快的负债扩张，这对制造业投资
增长和信用扩张的持续性都不利。

拆分细项数据来看，据中信证券宏观
经济首席分析师程强观察，1~4月上中下
游行业间利润格局保持稳定，其中，上中
游行业利润占比小幅回升。1~4月，电力
行业利润保持较快增长，装备制造业利润
增速延续明显改善。

“预计5月份工业经济基本面和出口
对工业企业利润增长的拉动作用将减弱，
但PPI同比的底部或将在2023年二季度出
现。”程强表示，综上所述，预计短期内工
业企业盈利增速将保持稳定。

重点关注增量政策重点关注增量政策

经济修复偏弱，也直接反映到市场预
期中。

“近期市场调整背后是经济修复不稳
固、股市资金面仍不宽裕。从基本面看，
尽管一季度国内经济修复斜率较高，但经
济的内生修复动能还偏弱，二季度以来经
济修复斜率有所放缓。”荀玉根团队认为，
4月以来多项经济指标低于预期，市场对
经济的预期再度转弱。

具体来看，4 月制造业 PMI 环比下降

2.7 个百分点至 49.2%，低于市场预期的
51.4%，时隔 3 个月再度跌破荣枯线。通
胀数据也引发了市场对“通缩”的担忧，4
月 CPI 下滑 0.6 个百分点至 0.1%，低于市
场预期的 0.4%；PPI 持续运行在负值区
间，4 月进一步下滑至-3.6%，低于预期
的-3.3%。

“此后出炉的4月经济数据再次低于
预期：4月社零总额同比为18.4%，低于预
期的20.2%，考虑到去年的低基数，两年年
化同比反而是下滑的；4月商品房销售面
积同比下滑至-11.8%，结束连续3个月环
比提升的趋势。”该团队观察到，从5月的
高频数据来看，经济复苏仍不稳固。

不过，中期来看，该团队认为趋势是
向上的。“当前市场正处在牛市初期，就
好比冬天已过、春天到来，气温整体已在
回升，但短期温度仍可能上下波动。因
此，短期可能出现宽幅震荡的情况，其背
后缘于基本面还不够扎实，更易受到其他
因素的扰动。”该团队分析称，这次上证
指数调整幅度不及历史，但沪深 300、创
业板指的调整已经显著，且多数行业调整
幅度显著。

那么，未来市场重拾升势的契机在
哪？荀玉根团队认为，重点要关注高层调
研之后是否有增量政策。

“二季度以来经济修复斜率放缓，我
们认为实现稳增长目标或还需要更大力
度的政策支持。”该团队认为，若政策在扩
大内需、稳定外贸等各方面给予更大力度
支持，将加快经济修复步伐，基本面复苏
有望驱动市场更加稳健上涨。

在傅静涛看来，后续潜在积极变化也
值得关注。一是存款利率下行是重要的
宏观变化，由此引发的“资产荒”环境利好
长久期资产，短期会支持市场基本热度。
二是“经济差+政策不宽”，本身在中期维
度就是过度悲观的预期。三是海外扰动
的重大拐点时间推后，但边界正在变得清
晰。另外，后续政策优化，信心会逐步恢
复。 本报综合消息

前些年一度炒到百万元以上的私
募壳资源，今年已沦落至无人问津的境
地。

今年以来，随着中国证券投资基金
业协会（下称“中基协”）对私募证券投
资基金募集、投资、运作管理等环节的
不断规范，私募证券基金的准入门槛被
大大提高。此前门庭若市的私募壳资
源买卖，如今鲜有出价，也令保壳成本
开始飙升，一些规模小、投研能力不足
的中小型私募基金公司，生存空间受到
了进一步的压制。

壳价一度超百万元壳价一度超百万元

去年，在网络上有中介业务员声
称，可以转让私募牌照，并且取得了中
基协管理人资格，股权、证券类的都有，
一线城市北京、上海、深圳等资源多一
些；还可以先配合代持发行产品，后期
再配合变更，只是壳价也很“美丽”，有
的甚至超过百万元。

针对这一乱象，2022年4月8日，中

基协发文表示，已收到市场机构举报，
所谓私募中介机构及相关个人通过电
话邮件、社交网络、电商平台、短视频
APP等，以公开宣传及员工营销的方式
声称可以提供“管理人登记备案代办”、

“私募机构注册落地”、“私募机构买卖
壳”、“人员代寻挂靠”、“提供通道、代
持”及“团购审计报告、法律意见书”等，
属违法违规行为。

在中基协的严正声明下，部分机
构仍继续从事违法违规中介业务，以

“有渠道可以为相关机构消除不良记
录”为噱头招揽业务，通过诱骗市场主
体获取中介费或服务费。针对这一情
况，中基协公开征集证据线索，着重治
理相关主体夸大宣传承诺非正常私募
中介服务、扰乱私募行业运行秩序的
现象。

加快出清致无人问津加快出清致无人问津

一度火爆的私募壳资源炒作，为何
今年骤冷至无人问津？

对此，有位知情人士算了一笔账，
个中原因也就显而易见了。具体而言，
在1000万元门槛的出资能力，以及同一
实控人若设立第二家同类型的公司则
需要说明设立的合理性等诸多硬性要
求下，私募基金存续的成本已经大幅提
升，加上今年私募基金正常注册相对顺
畅，因此买壳后期能不能收回成本都是
问题，更别说赚钱。

值得提及的是，“伪私募”“乱私
募”的出清步伐并未停止，反而在加
快。数据显示，本月已注销的私募基
金逾 70 家。此外，中基协还多次发布

《纪律处分决定书》，多家机构被取消
会员资格、撤销管理人登记，涉及 10
余家私募机构和负责人。据中基协披
露的数据显示，今年以来，已注销的私
募基金管理人达到了 1796 家，其中中
基协注销是主力军。从年度数据来
看，今年以来被中基协注销的私募数
量也创出了历史新高。

本报综合消息

上周市场震荡调整，中证新华社民族品牌工程
指数（简称“品牌工程指数”）报1762.12点。从成分
股表现看，达仁堂、白云山、绝味食品等多只成分股
表现强势，珀莱雅、迈瑞医疗、贵州茅台等不少成分
股获北向资金净买入。展望后市，机构认为，目前A
股隐含风险溢价水平较高，意味着当前权益资产性
价比较高，从中长期看是较好的买点，在策略上可逐
步从防御思维转向布局思维。

多只成分股获北向资金净买入多只成分股获北向资金净买入
上周市场震荡调整，上证指数下跌2.16%，深证

成指下跌1.64%，创业板指下跌2.16%，沪深300指数
下跌2.37%，品牌工程指数下跌1.68%，报1762.12点。

从成分股表现看，上周品牌工程指数多只成分股
二级市场表现强势。达仁堂以10.01%的涨幅排在涨幅
榜首位，白云山上涨5.68%居次，绝味食品、安集科技、
中炬高新均涨逾4%，宝信软件、紫光股份、澜起科技、
TCL中环、信立泰、珀莱雅均涨逾3%，科沃斯、上海医
药、天士力、今世缘、迈瑞医疗均涨逾2%。今年以来，中
际旭创上涨238.33%，达仁堂、科大讯飞、中微公司分别
上涨90.03%、72.49%和67.87%，金山办公和紫光股份
涨逾50%，老凤祥、天士力、广誉远均涨逾40%。

上周北向资金净流出178.88亿元，同期品牌工程
指数多只成分股仍获北向资金净买入。Wind数据显
示，上周北向资金净买入珀莱雅4.84亿元，净买入迈
瑞医疗3.78亿元，净买入贵州茅台和立讯精密超过3
亿元，净买入金山办公、韦尔股份、科大讯飞、同仁堂、
山西汾酒均超1亿元，片仔癀、宁德时代、石头科技、芒
果超媒、海大集团等多只成分股均获净买入。

从防御思维转向布局思维从防御思维转向布局思维
展望后市，明世伙伴基金表示，近期市场面临的

是估值偏低、经济偏弱、缺乏短期强力政策刺激的局
面，加之海外市场也面临债务上限、美联储偏鹰表态
等，预计市场延续下有底、宽幅震荡的可能性较大。

天弘基金称，5月中上旬开始，A股市场扰动因
素开始增多，市场持续走弱，前期强势的AI和“中特
估”两大主线快速回调，市场短期赚钱效应不足。持
续下跌后，万得全A隐含风险溢价近期明显上升，并
处于较高水平，接近8年来90%分位数，沪深300隐
含风险溢价的上升更为明显，且已经超过 90%分
位。从历史上看，如此高的隐含风险溢价水平意味
着当前权益资产性价比较高，从中长期看是较好的
买点。 本报综合消息

经济复苏不稳固A股调整到何时

注销量创历史新高

私募壳资源买卖私募壳资源买卖““门前冷落鞍马稀门前冷落鞍马稀””

今年以来品牌工程指数今年以来品牌工程指数
多只成分股上涨逾多只成分股上涨逾5050%%

在上周末隔夜外围市场收涨带动下，A股三大
股指5月29日集体高开。早盘指数分化，创指续创
阶段新低的拖累下，沪指早盘一度转跌。午后沪指
一度冲高，而后两市回落窄幅震荡。

从盘面上看，电力板块全天高奏凯歌，三桶油大
幅反弹带领中特估企稳，中石油一度涨近9%；AI+持
续活跃但多只机构重仓股盘中闪崩；新能源全线杀
跌，文旅、白酒、养殖等大消费继续阴跌，中免、牧原
再创阶段新低。

至5月29日收盘，上证综指涨0.28%，报3221.45
点；科创50指数跌0.99%，报1028.38点；深证成指跌
0.8%，报10822.09点；创业板指跌1.14%，报2203.84点。

Wind 统计显示，两市 1654 家上涨，3365 家下
跌，平盘有154家。

两市成交 9208 亿元；共有 58 只股票涨幅在 9%
以上，21只股票跌幅在9%以上。

Wind数据显示，北向资金假期归来，全天小幅
净买入 14.37 亿元，
此前连续 3 日净卖
出。 本报综合消息

A股三大指数涨跌互现：

成交逾成交逾92009200亿元亿元


