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久违地超过了百家久违地超过了百家

财富志

昨天，大盘继续上攻，沪指
收于3559.79点，再创年内新高。
涨停家数久违地超过了百家。一
片大好的氛围中，我们又见证了A
股新的历史。

一是，周末讨论度最高的“雅下水
电”概念迎来涨停潮，带动大基建全面
走强。同花顺数据显示，该概念下的
12只成分股全部涨停，令板块涨幅达
到了12.52%的上限。

二是，机器人概念下的科创板个
股——上纬新材，今天走出了“20cm”
的第9个一字涨停，打破了此前中航成
飞在2023年2月2日至2月13日创下
的8连板纪录。

结合21日大金融方向小幅调整、
部分高位股也延续上周五分歧的情况，有
分析指出，市场整体维持相对良性的轮动
结构，后续仍可留意低位爆发新方向中的
一些补涨机会。

大基建会是新主线吗？

早间开盘后不久，“雅下水电”概念爆
发、大基建全线走强的格局就已确立。

一方面，中国电建、中国能建两大龙头
股，双双录得罕见“一字板”；另一方面，不
得不提的是，建材、基建、工程机械等主题
ETF也纷纷登上涨幅榜。

消息面上，7月19日，总投资约1.2万
亿元的雅鲁藏布江下游水电工程在西藏林
芝正式开工。该工程采取裁弯取直、隧洞
引水的开发方式，规划建设5座梯级电站，

工程电力以外送消纳为主，兼顾西藏本地
自用需求。国金证券研报显示，雅鲁藏布
江下游水电工程开工有望显著拉动西藏地
区民爆需求，在西藏具备炸药产能与相关
业务布局的相关企业或将受益。

另一方面，7月20日有报道称，国务
院国资委在拉萨召开的国资央企助力西
藏高质量发展推进会上介绍，国资央企援
藏再升级，一批新项目签约，着力增进民
生福祉。

此次推进会上，共有16家中央企业与
西藏自治区签署75个产业项目投资协议，
投资额达3175.37亿元。同时，有关央企还
与西藏方面签署了就业援藏、金融援藏和
消费帮扶援藏协议。此次签约的产业项目
主要集中于西藏最急需的清洁能源、绿色

矿产、电力通信、基础设施等重点领
域，建成投产后，预计可直接新增就业
岗位超1.14万个。

相关机构表示，援藏工程中，水泥

建材需求有望大增。特别是水泥，受制于
运输环节，就地取材的可能性高，本土龙头
企业优势明显。此外，反内卷背景下，建材
基本面有望持续改善。

那么，一上来就如此强劲的基建板块，
能成为阶段新主线吗？

年线来看，中证全指建筑材料指数自
2021年见顶以来，已连跌三年，目前仍处低
位，的确有被资金“高低切”的潜质。

再如中证基建指数，自2015年见顶回
落以来，最近10年都在低位震荡，没有特
别大的行情。

但考虑到当下市场正处于量价齐升的
状态，各板块题材间“有序轮动”并非不可
能实现。因此对股民来说，比较稳妥的策
略或是：不主观预设某个板块是“绝对主
线”，而是逢低加入那些趋势健康的方向。

科技行情还没结束

华安证券研报指出，当成长科技行
情迎来阶段性见顶时，通常会出现5种
预警现象：一是估值百分位，二是上涨
时的最大涨幅和时间，三是行情顶部时
高位股跳水次数（大于2次），四是行情
出现主线向其他方向扩散的现象，五是
交易拥挤过热。

“这5种预警因素在过去4次AI催
化的行情阶段性顶部时均有出现。站
在当前时点看，在这5因素中，估值百分

位和上涨时间空间出
现预警，但跳水次数、主
线扩散、交易过热预警的
条件并不完全满足，因此截
至当前成长科技行情预计仍
未结束。”

等待经济政策为市场定调

展望后市，中邮证券研报称，等待
经济政策为市场定调。

根据惯例，7月底召开的重要会议
将分析当下经济形势并对下半年的经
济政策作出部署，这也将为A股定下
交易中报之前的总基调。在政策可能
的取向上，其认为将是“稳增长”和“反

内卷”并重。配置方面，可以更积极一些，
偏向绩优成长和“反内卷”逻辑。

“当前以银行为代表的纯红利已经进
入‘鱼尾’行情，受限于股债差异补偿的削
弱，未来上行空间或将有限。3月以来持
续调整的以AI应用、算力链、光模块为代
表的TMT成长方向也将迎来估值修复的
机会。”

对于“反内卷”交易，其认为，政策关注
度重于未来落地效果，钢铁、建材、光伏或
将迎来阶段性的估值修复。

中航证券则认为，往后看，政策面和基
本面共同提振了资本市场预期，“经济转型
牛”的主升浪或已启动动，，后续人工智能后续人工智能、、军军
工工、、资源品资源品、、创新药等主线或将轮动式领创新药等主线或将轮动式领
涨涨。。 （（投资有风险投资有风险 入市需谨慎入市需谨慎））

据每日经济新闻据每日经济新闻

作为居于黄金之后贵金属的“千年老
二”，白银最近正悄悄“惊艳”所有人。

7月14日，白银站上39美元/盎司，最
高触及39.116美元/盎司，创下2011年9月
以来的新高。如果从涨幅来看，6月以来，
伦敦银现货累计涨幅已接近19%，期货白
银今年以来累计上涨约35%，已经超过了
黄金的约27%。

在高盛5月发布的大宗商品展望报告
中，白银被列为“最具增长潜力的贵金属资
产”；更有投资专家在今年6月称白银是“最
大便宜货”，并认为其将很快进入新一轮的
上涨周期。黄金冲高低迷过后，白银作为
贵金属中的“接棒者”，这轮上涨行情还能
持续多久呢？

“接棒”黄金，白银为什么涨？

白银价格本轮上涨，其实是地缘风险
与工业属性共振的结果。

事实上，白银价格与黄金价格的走势
密切相关，市场用“金银比”（金价/银价）来
衡量这种相关性，自1968年开始，金银比
均值为58左右，即1盎司黄金的价格相当
于58盎司白银的价格。

而随着今年以来地缘风险带来的避险

需求催生出的黄金“史诗级暴涨”，金银比
显著拉高至2020年8月以来的高位水平，
一度超过100。换句话说，金价涨得太快，
银价“来不及”跟上。

西安交通大学客座教授、期货行业资
深人士景川介绍，随着金价的史诗级暴涨，
金银比长期高位运行，白银相对黄金被显
著低估。而6月后资金开始做空金银比，白
银补涨行情启动，金银比从100以上回落
至90附近，这也给了白银价格增长空间。

中国香港金融衍生品投资研究院院长
王红英进一步分析，从金融属性来看，特朗
普今年上台后推行的高关税政策，强化了
全球对未来通胀的预期，促使大量抗通胀
资金涌入黄金和白银市场；同时，政治、军
事、经济领域的接连冲突，也对白银的上涨
趋势形成支撑。

地缘风险之外，工业属性对白银价格
的助推力更甚。招商期货研报分析指出，
白银的工业需求占其总需求的60%，剩下
的40%为金融投资需求。

作为黄金“平替”，白银的消费动能也
得到一定激发。相关报道显示，今年以来
随着白银价格持续攀升，白银投资类产品
正迎来新一轮消费热潮。有数据显示，部

分珠宝市场投资银条、银元宝等产品销量
同比激增40%以上。

花旗分析师认为，白银价格上涨并非仅
仅是对黄金的追赶性交易，更多反映了白银
强劲的基本面：“我们预计白银供应将因连
续数年的供应缺口、持有者需要更高价格才
愿意出售，以及强劲的投资需求而趋紧。”

银的“牛市”，还能有多久？

那么，年内涨幅一度超35%的白银，还
能上车吗？

不少机构表达出了看涨态度。花旗将
白银三个月目标价从38美元上调至40美
元，六至十二个月目标价提升至43美元。
其在研报中表示：“预计白银供应将在连续
数年出现供应缺口的背景下进一步收紧。”

诚然，银价未来走向的核心逻辑，仍然
在于供求关系与金融属性。

王红英指出，从产业供求角度，在绿色
低碳环保的大背景下，新能源、光伏等产业
的发展是未来全球主要产业的发展趋势，
这使得对白银的需求呈结构性看涨；从金
融投资属性角度看，一方面，全球范围内未
来降息被认为是大概率事件，美元贬值以
及地缘政治、军事冲突，都对白银投资环境

起到了助推作用。
基于此，王红英判断，白银价格上涨是

长期甚至超长期的走势。
但值得注意的是，有色金属行业受宏

观经济、政策调控等因素影响较大，价格波
动频繁。尽管2024年以来白银价格强势
上涨，但短期内价格走势仍存在不确定性。

更何况，影响白银价格走向的供求关
系与金融属性也都存在一定的不确定性。

对于白银价格变化，景川提示，在金银
比修复后的回调过程中，若金银比回归至
80附近的历史均值，白银的涨幅可能会有
所放缓。

“工业需求的波动也不容忽视，一旦光
伏等下游行业的需求不及预期，银价可能会
受到压制；此外，美联储政策的反复同样是
关键变量，若降息预期落空或者美元出现反
弹，都可能引发银价调整。”景川补充道。

在波动性较大的环境下，按照自身的
风险承受能力、做适合自己的投资计划至
关重要。

王红英提示，不建议投资者过度追高，
尤其在目前短期涨势猛烈的背景下，不要
选择期货、期权等带杠杆的投资方式。

据中国新闻周刊

白银涨幅力压黄金，创2011年来新高
作为贵金属中的“接棒者”，这轮上涨行情还能持续多久呢？


