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股市有风险
入市需谨慎
本版稿件仅代表作者个人观点

不构成投资建议

2021 年开市首周，A 股主要股指
悉数上涨，春季躁动、抱团龙头股是
市场的主要特征。

粤开证券统计显示，虽然上周股
指大涨，但仅有6个行业板块（有色金
属、交通运输、传媒、钢铁、采掘、家用
电器）跑赢大盘，其余 22 个行业板块
表现均落后于指数。市场将少数板
块、少数个股的“狂欢”再次演绎到极
致。

对于抱团现象能否持续，上周末
的券商策略观点出现了分歧：一方
面，部分机构认为抱团是机构化的必
然趋势，“龙头可能会变，龙头的泡沫
化是不会变的”；另一方面，也有机构
表示，市场隐现结构性泡沫，面临从

“抱团”到“散伙”的风险。
国泰君安证券策略团队认为，

龙头抱团暂难瓦解。海内外抱团的
本质是趋同的，均是资金集中追逐

“确定性溢价”。至少在春节前，A股
市场风格难见切换，主要原因在于：
首先，资金聚焦景气度高的龙头股，
风险偏好仍低，切换概率不大；其
次，当前主导市场的边际资金在境
内，在于无风险利率下行预期带来
的增量资金入市；最后，在流动性拐
点出现前，赛道、竞争格局等仍是增
量资金择股的主要考虑因素。伴随
资金的投资期限放长，蓝筹龙头仍
是首选。

国盛证券也坚定看好龙头股的
集中趋势，并认为将延续数年。国盛
证券策略团队表示，龙头抱团是机构
化的必然趋势，当前A股正在经历机
构化的历史性变革。以外资、险资、

公募基金乃至银行理财等为代表的
机构增量资金，正持续涌入A股。因
此，机械地参考过去几轮“抱团”历程
已是“刻舟求剑”。当前，在机构增量
资金主导下的市场，已与过去以散
户、存量资金为主导的市场有了本质
的不同。

中信建投研究所所长武超则认
为，近年来市场中核心资产的泡沫
化，背后的支撑是龙头企业的增长确
定性。虽然各板块龙头的变化周期
不同，但“龙头可能会变，龙头的泡沫
化是不会变的”。

作为行业龙头的中信证券则是
“抱团终将瓦解”的支持者。

针对上周市场的分化趋势，中信
证券分析认为，年初新发基金规模超
预期诱发了增量资金对核心资产的

“抢跑式”密集建仓，驱动了近期市场
偏快的上涨节奏和个股分化的加
剧。A股优质公司持续享受估值溢价
是中长期的必然趋势，但随着增量资
金建仓急迫性的下降，个股分化程度
或有所缓和。

中信证券预计，经过年初基金集
中发行的“开门红”，后续发行节奏会
有所放缓，市场将重回慢涨轮动。

中泰证券首席经济学家李迅雷
日前发表演讲，旗帜鲜明地表示：
2021年，市场面临从“抱团”到“散伙”
的风险。

在李迅雷看来，A 股结构性牛市
始于 2017 年，起初主要靠估值驱动，
因为机构投资者比重提升，尤其是
外资给了头部企业“确定性”溢价，
给了尾部企业“不确定性”折价。自

2019 年起，新经济又带来了“成长驱
动”。目前，在估值驱动和新经济驱
动下的这轮结构行情，已隐现结构
性泡沫。

开源证券表示，本轮大盘成长
股（以消费和科技龙头为主）是抱团
的集中区域，但继续抱团的风险收
益比在迅速下降。从估值看，在本
轮抱团行情之前，大盘股其实已经

“不便宜”；从交易结构出发，北向交
易型资金、两融与主动偏股基金是
本轮大盘指数上行的主要推动力，
部分价值投资者可能已被“挤出”，
市场的不稳定性逐渐抬升；即便市
场是基于行业的高景气判定龙头行
情将持续，但在强需求带动行业整
体景气上行的阶段，中尾部企业的
业绩弹性往往会更大。

截至 1月 10日晚，753家 A股上
市公司披露 2020 年业绩预告，近五
成预喜。已披露业绩预告的上市公
司中，化学原料和化学制品制造业、
医药制造业、计算机、通信和其他电
子设备制造业等行业相关上市公司
预喜率居前。业内人士指出，随着
春季行情展开，业绩优良的公司有
望给投资者带来较好回报。

记者梳理发现，按照 Wind行业
分类，上述已披露业绩预告的上市
公司中，化学原料和化学制品制造
业、医药制造业、计算机、通信和其
他电子设备制造业等行业相关上市
公司预喜率居前。

此外，业绩增幅较大的上市公
司，基本被医药、食品、新能源汽车
等大类可选消费板块的白马股包
揽。

海通证券策略研究报告指出，
展望 2021 年，行业配置的第一梯队
是科技题材。当前正处于 5G 引领
的新一轮科技周期中，前期以硬件
为主，中后期将带动软件革新需

求。依照从硬件、软件、内容到应
用场景的规律，计算机（云计算、人
工智能）、传媒（游戏等）、新能源产
业链等产业发展空间更大。此外，
大众消费有望崛起。预计乳制品、
餐饮、超市等大众消费需求将大
增。此外，随着收入水平的增加和
健康意识的提升，预计专科医院、
高端医疗器械、医疗美容、养生保
健等医疗服务领域需求也有望增
加。

前海开源基金首席经济学家杨
德龙对中国证券报记者表示，当前，
A 股春季攻势愈演愈烈。业绩优良
的公司将给投资者带来比较理想的
回报。消费白马股、新能源龙头以
及顺周期板块个股依然是关注的重
点。

Wind 数据显示，五粮液以预计
199亿元的归母净利润上限，暂列 A
股“盈利王”。公司预计2020年实现
归属于上市公司股东的净利润为
199亿元，同比增长14%左右。

预计净利润增长幅度方面，上

述 753家上市公司中，有 287家公司
预计2020年全年实现归属于上市公
司股东的净利润增长幅度超过10%，
占比达到38.11%；156家公司预计超
过 100%，占比达到 20.72%；28 家预
计超过 300%；12 家预计超过 500%；
天赐材料、达安基因、东方生物、海
欣食品、星网宇达、好想你等 6 家上
市公司预计2020年全年实现归属于
上市公司股东的净利润增长幅度超
过1000%。

天赐材料以预计超过 40 倍的
归母净利润增幅上限，暂列 A股“预
增王”。公司预计 2020 年全年实现
归属于上市公司股东的净利润为
6.5 亿 元 至 7.5 亿 元 ，同 比 增 长
3882.84%至 4495.59%。其中，日化
材料及特种化学品事业部卡波姆
等高毛利产品销量及销售额占比
上升，产品结构优化，毛利率提升
明显；锂离子电池材料电解液市场
需求增长，销量较去年同期明显上
升，产品原材料自产率提高，毛利
率实现提升。

投诉不断

黑猫投诉 APP 上，关于“理财
课”的投诉逾百条，主要集中于“虚
假宣传”“课程内容假大空”“诱导
消费”“退款难”等问题。

有消费者表示，自己交了7999
元学费，进入所谓“金卡进阶班”微
信群后，只上了一天课，群就被关
闭。

还有消费者认为开课机构不
断“洗脑”，诱导学员交钱学习。“前
几节课神神秘秘地说赚大钱，后面
就要求购课听精华部分”“三个小
时的课程中有两个多小时都是劝
人购买课程”。

有消费者投诉，财商教育机构
大肆宣扬理财课，“甚至诱导用花
呗和信用卡消费”。

退款难也是一大问题。“课程
内容和自己想要的结果相差太远，
想要退款。然而无论怎样说，就是
不退款给我”。

卖力营销

诸多投诉背后，是理财培训机
构的卖力营销。当前，理财课广告
在直播平台、社交平台铺天盖地，
且常冠以“小白理财”“零基础也能
学”字样。

在宣传直播过程中，所谓的
“导师”有三大营销利器。

一是以理财成绩截图作为“诱
饵”，宣传教会学员无风险赚钱：

“手把手教你做行情分析，让你知
道什么时候买入，什么时候卖出”

“教你零成本一年白捡几千元，无
风险14%的绝对收益”。

二是以贫富差距之名传播财
富焦虑：“贫富差距已摆在面前。
什么都不做，你与别人的差距只
会越拉越大。明天的课我会教大
家如何抓住行情”“穷人永远找借
口，富人永远讲方法”“掌握知识，
掌握逻辑，否则你只会被时代抛
弃”。

三是限时营销。这些“导师”
通常宣称：“这是近期最后一次基

金课，抓紧时间完成报名”“这期课
程 之 后 ，学 费 会 从 5180 元 调 到
6180 元……要么现在支付全款完
成报名，要么先用定金占住名额，
下课之后补齐尾款”。

然而，十余天后，记者发现上
述“导师”提到的进阶理财课依然
在售，且售价未变。

路在何方

近年来，随着 A 股市场的火
热，公众理财的积极性也有所提
高，“财商教育”成为热词。

天眼查信息显示，近一两年，
含有“财商教育”字样的公司成立
100余家。

部 分 财 商 教 育 机 构 利 润 颇
丰。据一位财商教育机构高管透
露，其公司3年时间年收入超10亿
元，学员数量超4000万人。

但与财商教育机构高收入同
步增长的消费者投诉不能不引起
重视。此外，有机构鼓励“理财小
白”开户炒股，也应引起警惕。

高文律师事务所律师郑文艳
认为，未来财商教育机构应进一步
加强自律。“正规财商教育机构展
业时，要区别不同水平的投资者，
强调投资有风险。要避免在课程
中表述绝对的话语，引发受众群体
误会，导致损失。”

“理财课的受众也应保持理
性。一方面，不能轻信一些以理财
之名、行诈骗之实的课程，或者轻
易相信他人推荐的股票；另一方
面，在选择课程之前，要对财商机
构有一定了解。”郑文艳表示。

本版稿件均据新华社

理财小白被“割韭菜”
交7999元只上了一天课 微信群就关闭

“交了7999元学费，只上了一天课，微信群就被关闭，所有承诺
化成泡影，上当受骗了！”

“报名之前说很快就能把学费挣回来，完全是骗人的！”
……
究竟是什么引得上述人群屡屡控诉？
记者日前调研发现，一些财商教育机构在授课过程中存在夸

大、虚假宣传甚至诱导贷款买课等行为，引发消费者的诸多不满。

“龙头股泡沫”抱团还是散伙？

753家公司预告年报业绩
近半数预喜

369家预喜
预喜率达到49%

略增108家

扭亏81家

续盈16家

预增164家

753家上市公司中

预计净利润额方面

246家上市公司
预计净利润上限超过1亿元

34家预计超过
10亿元

五粮液
万华化学

等8家上市公司预计2020年全年实现归属
于上市公司股东的净利润上限超过30亿元

比亚迪
分众传媒

立讯精密
迈瑞医疗

山西汾酒
长春高新{


