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热点聚焦

高位股开始出现退潮

高位股开始出现退潮，建设工业等多股上
演“天地板”。此外，中百集团等多只高位股尾
盘炸板。

全市场超3400只个股下跌，但仍有逾百股
涨停或涨超10%。沪深两市全天成交额1.7万
亿元，较上个交易日缩量3694亿。

昨日，大盘整体延续上周五的跌势，个股跌
多涨少，但收涨个股又有一些玄机。

1）短线投资者看到的是政策驱动下，首发
经济和养老概念得到活跃资金拥护，前者可以
说带动消费板块成了当下新主线。

Wind数据显示，截至收盘，全市场涨停家
数已经连续8个交易日超100家，整体有一丝
无视大盘的气质。

比如上周五，约每9只收涨个股中，就有1
只涨停。昨天，每15.4只收涨个股中，也能找到
1只涨停股。

2）换个角度看，红利指数昨天在主要股指
中逆势领涨。除了我们常说的防御思维，也和
债市存在一定联动。

这样的盘面，也算是结构性行情，但通常而
言，短线情绪不会一直与大盘走势背离，其本身
也有冷热交替的周期。

如昨天尾盘，新的一批高位股也开始松动，
不仅尾盘出现炸板回落（中百集团、三维通信、
岭南股份、广博股份等），还有多只个股日内走
出“天地板”或准“天地板”（帅丰电器、建设工
业、天娱数科等）。

首发经济带动消费股大涨

上周末以来，市场讨论最多的关键词就是
“首发经济”，有观点认为：如果新质生产力是上
半年低空经济、商业航天等板块持续上涨的催
化剂，那么眼下的首发经济则有望成为消费股
走强的有力推手之一。

经过几天的发酵，各类机构、媒体对该概念
的科普已层出不穷。

但除了学知识，股民还应注意到，首发经济
成为热词且相关板块表现强势，至少说明了两
件事：

1）政策驱动仍是当下行情的重要风向标；
2）短线资金依然“喜新厌旧”。
比如昨天，同花顺数据显示，涨幅居前板块

中的教育、高压氧舱、冰雪产业、零售、免税店、
养老概念等，都与上周重要会议通稿中的一句
话挂钩——“积极发展首发经济、冰雪经济、银
发经济”。

消息面来看，零售行业再度传来政策利
好。商务部网站消息，近日，商务部等7部门

联合印发了《零售业创新提升工程实
施方案》。

《方案》提出培育现代零售体系的目标。按
照“全面部署、试点探索”思路，以城市试点为抓
手，聚焦百货店、购物中心、超市、社区商业中心
等零售商业设施改造提升，通过健全工作机制、
创新工作方式、强化支持政策，力争到2029年，
初步形成供给丰富、布局均衡、渠道多元、服务
优质、智慧便捷、绿色低碳的现代零售体系。

养老板块（银发经济）方面，上周末，中国人
民银行、金融监管总局、国家发展改革委、民政
部、财政部、人力资源社会保障部、国家卫生健
康委、中国证监会、国家医保局等九部门联合印
发《关于金融支持中国式养老事业 服务银发
经济高质量发展的指导意见》。

“首发经济”还能上车吗

中国银河证券社会服务行业首席分析师
顾熹闽此前对记者表示，近期消费板块的大
涨主要受益于预期反转，即目前的估值提升
主要来自市场预期伴随明年宏观政策进一步
扩大对消费的支持，企业的基本面有望随之
改善，建议重点关注春节前后相关消费数据
的验证节点。

“首发经济，我们建议关注具备强大市场号
召力的品牌，以及会展、零售百货等首发渠道标
的。冰雪经济，我们建议重点关注具备优质冰
雪资源的景区公司和产品型企业。目前重点关
注相关需求的爆发节奏，以及企业在供给侧是
否具备承接能力。”

红利资产逆势“独红”，是市场转向防御
吗？

截至收盘，红利指数上涨1.35%，在主
要股指中一枝独秀，且反包了上周五的阴
线。

个股来看，三大运营商、四大行、“三桶
油”、中国神华、长江电力、中国核电等“老
面孔”都有不错表现，其中有些日K线已
走出多头排列。

有分析称，在近期个人养老金新政、
被动投资的兴起、市场不确定性升温三大
因素或持续推升红利资产的表现。此外，
债市的表现也对其构成支撑。

昨日早盘，中国长债收益率继续走
低，10年期国债收益率逼近1.7%，30年
期也跌破2%。

天风证券认为，市场“强预期，弱现
实”状态可能持续一段时间，在此背景
下杠铃策略最适宜，杠铃策略是将大部
分资产配置于低风险的红利等资产，将
小部分资产配置于高风险的成长股等资
产。

但目前断言市场全面转向防御风格，
可能还为时尚早。

展望后市，中信建投首席策略分析师陈
果认为，牛市逻辑没有被破坏，目前仍是很好

的布局时刻。
对于近期重磅会议，其认为有三点值得关

注：第一，全方位扩内需。这个力度相对来
说应该是比较强的，它不是托底，不是结
构性的扩内需，而全方位扩内需。第
二，对资本市场也十分重视，提到
要稳定楼市、股市，直接提到了
资产价格。第三，在消费领
域上，还有专项提振消费
这样的表示，也是之前
没有的。

高位股尾盘密集炸板，多股上演天地板

A股三大股指收跌 首发经济逆势爆发

ChatGPT面世两年多以来，AI的主
战场正在转向，从训练端转向一个规模

更大、竞争更为激烈的领域：推理。推理被
视作AI大模型的“下半场”，在上半场中，竞

争聚焦于快速预训练响应，而如今，AI推理时
代正在渐渐逼近，更多目光开始投向了慢速深

度推理。
“AI预训练时代无疑将终结。”在温哥华Neu-

rIPS大会上，OpenAI联合创始人兼前首席科学家伊
利亚·苏茨克维尔（Ilya Sutskever）直言。

今年5月离开OpenAI之后，苏茨克维尔创立了自
己的AI实验室Safe Superintelligence，之后他鲜少公开

露面，直至这一次亮相。
苏茨克维尔在这场演讲中将数据比作化石燃料，而燃

料终将耗尽。“算力在增长，但数据却没有增长，因为我们只
有一个互联网……我们已经达到了数据峰值，不会再有更多

数据了，我们必须处理好现有的数据。”
现有数据仍可推动AI进一步发展，业内也正在竭力挖掘

新数据进行训练，这种情况最终将迫使行业改变目前的AI模型
训练方式。

其预计，下一代AI模型将是真正的AI Agent，且具备推理
能力——目前的 AI 主要根据大模型之前学习过的内容进行匹
配，而未来的AI则能以更接近思考的方式来一步步解决问题。“它
们能根据有限的数据理解事物，也不会感到困惑。”他补充，AI推
理得越多，就越难以预测。

预训练时代或许行将落幕，而在AI算力“跷跷板”的另一头，推
理正在崛起。

近几日多家券商研报都指出，随着端侧AI放量，豆包、ChatGPT
等AI应用快速发展，算力需求会加速从预训练向推理侧倾斜，推理
有望接力训练，成为下一阶段算力需求的主要驱动力。

进一步来说，随着大规模AI模型普及，推理需求不断扩大并趋于
多样化，定制化芯片的需求也有望扩大。

巴克莱的另一份报告预计，AI 推理计算需求将快速提升，预
计其将占通用人工智能总计算需求的 70%以上，推理计算的需
求甚至可以超过训练计算需求，达到后者的 4.5 倍。英伟达
GPU 目前在推理市场中市占率约 80%，但随着大型科技公司定
制化 ASIC 芯片不断涌现，这一比例有望在 2028 年下降至 50%
左右。

博通上周发布的财报也已证明了 ASIC 的需求之旺盛：
2024 财 年 公 司 的 人 工 智 能 收 入 增 长 220% ，达 到 122 亿 美
元；其预计 AI 产品收入将在 2025 财年第一财季同比增长
65%。博通还透露，目前正在与三个非常大型的客户开
发 AI 芯片，预计明年公司 AI 芯片的市场规模为 150 亿-
200 亿美元。

随着谷歌、AWS 等科技巨头纷纷加大对定制化 AI
芯片的研发投入，以强化在人工智能领域的技术优
势和供应链控制力，国金证券昨日研报指出，这一
趋势不仅助力企业应对日益复杂的 AI 需求，还推
动 了 整 个 自 研 芯 片 赛 道 的 高 景 气 度 和 持 续 创
新。未来，自研芯片将在 AI 推理和训练领域扮
演关键角色，成为降本增效和提升算力的重要
手段。

综合每日经济新闻、财联社

12月16日，市场全天震荡走低，创业板指领跌。截至收盘，沪指跌0.16%，深成指跌1.3%，创业板指跌1.51%。
板块方面，冰雪产业、铜缆高速连接、零售、养老概念等板块涨幅居前，游戏、半导体、消费电子、人形机器人等板块跌幅居前。

算力战争
下半场开启

AI推理时代来了？

沪指跌0.16%

深成指跌1.3%

创业板指跌1.51%

沪深两市全天成交额
1.7万亿元，较上个

交 易 日 缩 量
3694亿。

股市有风险
投资需谨慎


