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一、风行视点  

风行研判 

大盘观点：周五两市早盘继续低开，随后各指数小幅上冲，半日在平盘位置反复震

荡，午后稍有跳水，受贸易摩擦以及龙头股表现不佳等影响，题材未能延续昨日强势,表现

清淡。两市共 1266 只个股上涨，37 只个股涨停；1886 只个股下跌，19 股跌停；板块跌

多涨少，生物疫苗、钛白粉、黄金等行业涨幅居前，次新股、海南、有色等领跌。全天成

交 3602.50 亿元较上个交易日缩量明显，收盘沪指跌 0.32%，深成指跌 0.31%，创业板

跌 0.65%。

 

主力资金动态： 

 

上周五两市主力资金流出 132 亿元较上个交易日明显放大，创业板流出 34 亿元，沪

深 300 流出 40 亿，在上个交易日首次流入后再次流出，而指数收盘小幅下跌或是对近期

中美贸易商谈资金避险情绪的一个表现。 

综上所述，周五市场仍以观望避险情绪为主，防御品种如：医疗、黄金逆势拉升，从

大盘和盘口的数据来看，虽然成交量萎缩，主力资金加大流出，但信心指数并没有因此而
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下跌依旧以红盘收场。从上证指数 60 分钟级别来说，整个震荡结构底部逐步抬高，5、10

与 20 均线形成金叉，但指数还是受到 60 均线的压制，所以我们判断近期还是一个底部震

荡磨底为主的走势结构，未来在稳固后有望迎来反弹，虽然指数短期处于震荡期，当我们

对中期的走势保持谨慎乐观的态度。 

热点聚焦：信息技术 

上周五整个信息技板块都表现的不够好，国产软件、网络安全、数字中国都下跌超过

2%，跌幅靠前。出现这样的情况我们认为是几个内在原因所致： 

第一，在前期中美贸易战摩擦中，国产替代迎来了大幅炒作，信息技术特别是国产软

件是前期炒作表现最突出的领域，但最近双方开始商务洽谈使紧张的气氛有所缓和，信息

技术类公司在短期缺乏实质业绩支撑的背景下，出现明显回落。 

第二，贸易战中美国对中国进行制裁的领域都是拥有很高技术壁垒的行业，虽然“掌

握核心”是我们奋斗努力的方向，但短期内一般型企业很难完成产业化快速升级，哪些行

业有望受益于国产化快速推进在业绩上短期就可以有表现呢？我们最终还是应该关注国家

重点扶持的品种，能对国家战略和安全起到至关重要的作用并且前期已经有一定技术积累

和产业投资的行业，这其中大家可以重点关注北斗导航产业链相关重点上市公司。建议关

注：海格通信、中海达、合众思壮等 

热点聚焦：沙河股份 

上周五沙河股份逆市涨停，以沙河股份为首的部分粤港澳大湾区品种表现相对活跃，华

发股份、珠海港等盘中均出现明显的异动走势，我们认为这和粤港澳大湾区政策预期有直接

的关系。 
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 首先粤港澳大湾区已经上升至国家战略，湾区规划出台在即，去年 3 月《政府工作报

告》中就提出“推动内地与港澳深化合作，研究制定粤港澳大湾区城市发展规划”，目前《粤

港澳大湾区发展规划纲要》已报批，只等通过后就将正式发布，这将进一步推进“九市二区”

实质性的项目落地； 

其次，港珠澳大桥即将通车，区域内大型重要基建和交运的持续建设和投入使用，预计

将为沿线城市带来业务量的巨大提升。事实上今年以来区域概念一直活跃于 A 股，像雄安、

海南等。“粤港澳”是继海南、雄安后较可能迎来风口的区域板块，一旦粤港澳《规划》出

台，它会否复制海南板块的走势呢？操作层面可以关注深圳、珠海、广州本地港口股、地产

股，如广州港、盐田港、招商蛇口、金地集团等。 

热点聚焦：园林工程 

点评：上周五园林工程板块表现良好，逆势上涨 1.32%，美丽生态涨幅 9.97%，接近

涨停，受此带动云投生态也上涨 5.16%。自 2017 年底至上周五，板块可谓走了一波超跌，

跌幅达 26.37%！我们认为板块如今华丽转身的逆势上涨除了超跌反弹外，更重要的是受益

于政策导向及企业良好的业绩支撑。 
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当前 PPP 仍会是我国基建投资的主要方式，且随着雄安新区、通州副中心、粤港澳大

湾区的规划建立及各地环保压力，污水处理、垃圾焚烧、地下管廊等公用事业投资预计将不

断增大，预计未来基础建设仍将会采用 PPP 模式推进。随着 2017 年第四批国家级 PPP

示范项目的正式启动，PPP 的应用范围将会越来越大。园林工程也将受益于 PPP 项目的

推进值得关注，具体在个股中，可以关注前期 PPP 订单饱满，业绩有保障的园林工程内个

股如：东方园林（002310）：一季报净利润同比增 127.81%；岭南股份（002717）：一季

报净利润同比增 83.49%；文科园林（002775）：一季度净利润同比增 48.61%，PPP+EPC

助力业绩释放。 

 

值得注意的是，还有一类品种同样受益于 PPP 项目的推进而华丽转身。“绿水青山就

是金山银山”，节能环保产业也将依托 PPP 形式助力我国生态文明建设。目前环保板块龙
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头平均估值在 20 倍 PE 以下，处于历史估值底部区间。根据在手订单数量、项目进展等测

算，我们认为龙头公司未来 2 年保持 25~35%成长增速不是问题，而随着 PPP 清库的结

束，环保需求有望加速释放，再考虑到部分水项目与精准扶贫、乡村振兴的紧密联系，我们

坚信民营 PPP 龙头公司存在估值提升空间。重点关注个股： 

维 尔 利（300190）：一季报净利润同比增 42.43%，利润稳步增长。 

清新环境（002573）：一季报表现回暖，毛利率企稳回升，符合预期。 

先河环保（300137）：大气攻坚战激发下游景气，业绩快速增长。一季报净利润同比增

47.24%略超预期。 

风险提示：政策推进、支持力度低于预期，利率大幅上行，工程结算进度低于预期等。 

二、晨会纪要 

【热点聚焦】 

1、CDR 办法公开征求意见、最快一个多月后施行 

证监会 4 日发布《存托凭证发行与交易管理办法》(以下简称《办法》），并向社会公开

征求意见。根据工作程序，征求意见期为一个月，之后将在进行必要修改且完成相应程序后

发布实施。据报道，与此相关的一系列规范性文件也正在制定过程当中，将同步或稍晚于《办

法》发布实施。这意味着适格主体最快一个多月后即可申请发行 CDR。 

《办法》中的以下几点内容较为关注:明确了 CDR 的本质是证券，适用于证券法；允许

合同中规定了可投资境内上市交易股票的基金来投资 CDR；允许上市公司在发行 CDR 上

市之后，继续发行以新增证券为基础的 CDR。CDR 推出后将给新经济企业带来融资、员

工持股、股权激励的新选择，大型券商也将在 CDR 的上市和做市过程中扮演重要角色，有
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望从中受益。目前在美股上市的中概股里，阿里巴巴、百度、京东、网易符合条件；尚未在

境外上市的新经济企业里，蚂蚁金服、滴滴出行、小米符合条件且估值排名居前。 

2、中美贸易磋商首回合结束或就知识产权等达共识 

据媒体报道，5 月 3 日至 4 日，中美双方在北京就经贸问题举行磋商，双方就扩大美对

华出口、双边服务贸易、双向投资、保护知识产权、解决关税和非关税措施等问题充分交换

了意见，在有些领域达成了一些共识。 

机构认为，中美有望在知识产权保护、放开金融对外资准入限制等领域达成共识。知识

产权一直以来是中美贸易关系中的焦点。习近平主席今年 4 月 10 日在博鳌亚洲论坛中指

出，今年将重新组建国家知识产权局，加强知识产权保护。近日，国务院《“十三五”国家

知识产权保护和运用规划》中期评估工作全面启动。随着国家对加快知识产权强国建设战略

日益推进，相关产业链将迎来新的机遇。安妮股份（002235）经营为专业版权和微版权的

版权人者提供版权保护服务、版权交易服务、版权孵化服务等综合版权服务。光一科技

(300356)参股中云文化和梦知网络，推动版权云项目建设和互联网知识产权服务，收购龙

源数媒 51%股权，落子版权分发业务。 

3、原料上涨叠加需求转旺、纸价开启新一轮上涨 

受原料废纸价格上涨等因素推动，相关纸企开启新一轮提价。生意社数据显示，山东、

福建、河南等地纸企相继发布涨价通知，宣布自 5 月 1-2 日起，瓦楞纸等纸种上涨 100 元

/吨。短期内国废采购意愿明显加强，导致市场价格大涨，箱板瓦楞纸价也跟随提价，纸厂提

价大面积开始落地，5 月份以来累计提价幅度在每吨 200-500 元不等。 

当前产业链库存天数合理、季节性需求至 5 月底转旺，纸价仍有进一步上涨空间。另
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外，在固体废物进口管理趋严的推动下，全年废纸供应或进一步收紧，给下游纸种带来成本

支撑作用。太阳纸业（002078）拥有溶解浆优势，原料自给率高；山鹰纸业（600567）主

营瓦楞箱板纸，在废纸采购方面拥有渠道优势。 

【上市公司】 

交大昂立：获中金集团及一致行动人再度举牌 

远兴能源：拟斥资 5 至 10 亿元回购股份 

光韵达：定增募资 4.9 亿元加码智能制造 

力帆股份：拟定增募资 24.8 亿元 加码新能源汽车 

金隅集团：拟 43 亿收购天津建材 55%股权 

金新农：拟斥资 1 亿至 1.5 亿元回购公司股份 
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