6月2日星球汇总：
精华：
今天虽然指数还能撑着，但是实际上全靠光和半导体。今天光和半导体，我觉得相对而言已经算是拉冒烟了，但也就是把市场维持住一个堪堪不掉下去的水平。
而且今天截止目前，市场是4200家下跌，1200家上涨，赚钱效应其实已经非常差了
现在我感觉这已经是很典型的负循环市场了，虽然科技股还能继续往上拉，但是其他个股已经不买账了，甚至拉成这个水平，也不能把大盘给带红，市场的赚钱效应在进一步变差。
以前我小时候听家里长辈说那时候家里穷，家里兄弟姐妹只有一条像样的裤子，谁今天出门有重要的事情就谁穿。
现在我感觉A股市场的兄弟俩，科技股和老登股基本上也是这个状况，在家里比较穷的情况下（资金不足），只能有一个穿裤子的出来撑门面。
5月27日上周三是科技股弱、老登股强；
5月28日上周四是老登股弱、科技股强；
5月29日上周五是科技股弱、老登股强；
昨天是科技股弱、老登股强
今天是老登股弱、科技股强
实在是太难了

提问：徐老师，喜欢您的风格，配服您的研究及盘感，收获满满！深表感谢！
请教一下您对恒生科技怎么看？最近看起来还不错，后续是否有计划操作？
回复：我感觉恒科这里有点像是启动信号，可以试一下。尤其是今天的启动，它好像是自发性的启动，不是那种靠南下资金的启动，今天南下只流入了22亿。
这种启动的形态就是以把今天这根大阳线给吞掉为止。就是如果没有把今天这根大阳线吞掉，都可以算成低位启动。
恒科从去年10月份退潮以来，其实已经整理了有8个月了，就算在低位也整理了差不多有6个月。这个筹码的整理时长、幅度以及清洗的干净程度我觉得是够的
但港股最大的问题就是这一轮港交所确实是在持续IPO，还在持续失血，我有点担心这一波的持续性。目前我把它定位成低位反弹，再往上的话，在5500-5700一线可能会遇到一定的压力位。所以我个人是放弃这个机会的。

提问：徐总，在当前这种下跌通道打开，行情结构和资金都明显走弱的情况下，下一个入场信号最主要的是看什么？重新入场的话，是不是还是以科技为主？
回复：在纯粹的下跌通道里，一般会有两种做法。一种就是在下跌通道跌到关键支撑的位置，主动进去试一把，做一个弹簧压紧的压紧后反弹。
另外一个就是在下跌通道中，出现第一根大阳线的情况，那种情况有可能通过这一根大阳线聚拢人气，形成一波反弹。但前提是这个下跌通道已经跌幅较深，不然这一根大阳线的反弹有很大可能会被持续吞掉。
我个人是在等下一个弹簧压紧的支撑位。其实今天这个位置某种意义上也算是弹簧压紧了，压的是40天线、120天线加前低点中间的这个比较接近的位置。这个位置我觉得在这个位置提升一定仓位是可以的。搁我偏乐观的时候，我可能就这么做了。就在这个位置适当的提升一下仓位，狙击一下。
但是这一次整体上我更悲观了，而且我感觉之前判断出来的一些利空信号并没有消失，只不过是暂时被市场给忽略了，还有比较大的战争迷雾，我选择再等一等。
其实投资中，对我而言哈，就是前方总归是充满很多战争迷雾的。但是你手里是有一盏一盏灯的，当你把一盏一盏灯点亮的过程中，你其实是能看到更多的信息，看得更远的。当几乎所有的灯都被点亮的时候，你眼前就完全看清楚了。
最难的就是在这些灯还没有完全点亮的时候，要强行做决策。那种的话，就可以找一个赔率相对合适的位置，但是尽量不要给自己抱太大的希望，见好就收为主

提问：想请问老师，今天的趋势怎么看？上证似乎止跌，光通信也大幅反弹，半导体小幅反弹，其他像消费电子、机器人也在20均线反弹。这种情况算弹簧压紧吗，您还会看到3900一带吗？以及科技回调，港股开始反弹，会有持续性吗？感谢老师
回复：我觉得现在主要就是看科技股的上攻到底能不能把市场再往上带一些，再冲一波。
现在从上证的短期走势上来看，基本上就是下降通道中的反弹，且一次反弹的力度比上一次反弹要弱。这一次今天这种走法，其实也只能定性成反弹。
但今天这个走势也可以定性成弹簧压紧，因为它差不多就在40天线、120天线、前低点三合一的位置撑住了。然后压紧以后又走起来了一截，这里我觉得其实是一个可以尝试的弹簧压紧机会。
搁在我偏乐观的时候，我可能今天下午就会把仓位提上来，但现在因为局势复杂，加上之前的那一些负面信号还在，我可能就放弃做这个弹簧压紧的机会了，我会选择再看一看。
这里面科创的走势，我觉得趋势因为已经完全钝化，修复起来有难度。但是创业板确实还在一个正常的趋势范围内，这种一般情况下是有一定持续性的。
今天上涨的原因，有人说是因为准备推出算力期货和电力期货。这个怎么说呢？我觉得还在研发中吧，没有那么快。只能说有一定情绪上的推动，但并不是那种长期的刺激。
至于港股的话，觉得港股确实已经清洗筹码清洗得比较久了。而且在多根均线粘合的位置启动一下，我觉得是有可能的。我觉得港股那里确实可以适当尝试一下。

提问：今天有一个现象，虽然指数上涨但是3900家下跌，我觉得这个是不好的，说明光+半导体还是带不来赚钱效应，相反老登股今天的表现并不差，我觉得交棒的可能性越来越大了
回复：根据我的观察，现在双方都觉得自己有理

提问：徐老师，我听了您对最近科技行情的分析，我上周四把半导体设备全清了，保住大部分的盈利。但是前周五半导体设备跌了5个点的时候，我没管住手补了1.5层仓想最后博个反弹再跑，结果这两天跌得太狠了，要全部都清了吗，还会有反弹的机会吗？现在买A500的话，时机合适吗？麻烦您了
回复：反弹机会肯定是有的。其实之前跟大家讲过，最好的时机肯定就是趋势钝化的那一刹那，其次的话第二好的机会就是干脆等个反弹再走。
我有点怀疑这一轮还是有一定持续性的，但是确实离最终审判的进度条已经离得比较近了，是需要考虑各种负面影响的。
我们当前的A股的半导体炒作，绝大多数层面都是跟着外盘半导体炒。甚至炒到后半段的时候，出现了费城半导体指数上涨，我们不怎么跟的情况。这本身是有一点资金不济在里面了。
现在我觉得最尴尬的地方就是，单纯论科技水平我觉得是有的，但是它是一个相对而言的科技水平，在这一整轮AI浪潮里面，并没有实质性的受益成分。而且实际上国内并没有开始建设大规模的含国产半导体量较高的AI数据中心，大部分都是以采购为主。所以真正的受益者可能是光模块，光相关的倒确实是有业绩支撑的。
这一轮坦白说，我倒是觉得光的问题是比半导体的问题要小的，也是我长期层面上认为创业板比科创板更优的原因之一。国内的光模块跟美股那边的光模块相比，走势甚至还要更弱一点，但国内光模块的技术水平，我认为甚至是比美股那边的光模块水平更好的。
当前阶段，我有点怀疑可能场子热度还能维持一段，但是要面临一定的考验。尤其是它这个热度维持的前提，本质上是机构抱团并叠加全市场流动性虹吸，有点乏力了
不过我目前看到几个好的信号吧，一个就是ETF资金在这个位置反而开始流入了，说明减持的压力已经小很多了，市场的资金失血在缓解，这里局面是比之前好一些了。
如果你换成A500的话，我觉得没有太大的风格问题，我觉得倒是可以的，在这个位置整体上会均衡一点，是一个还不错的选择。

提问：铜期货价近期是上升中，而且两家投行预测铜价到年底也是会继续上升，提高了年底的铜价预测价。但是A股铜企近期是下跌通道中，比如知名的两家铜头部。请问这是什么样的逻辑？铜企股价走势和铜价背离？是因为前段时间黄金和有色走高，目前在回归均值？PE都10了。
回复：周期股，其实有一个很难的问题，就是你看到的公司的估值和业绩都是滞后的。看起来算得过来账，但实际上并不一定。
矿类股票的价格有时候会跟着现货价格上涨，但是往往会滞后于现货价格，因为现货价格是当期交易的这些，但是这些矿业企业它没有办法确定自己以后的这些东西，也能够按照当前的交易价格进行交易，所以大家会打一定的提前量，会有一定的资金博弈属性。
换而言之，如果未来的现货价格上涨能够长期持续，那么这些矿业的周期股一般也是能够跟上的。但是如果说后面存在一定的回落风险，或者说持续的时间并没有那么长，那么当前可能是一个反而相对的高位。因为前期金属现货价的上涨已经推升过这些股票走了一截，它往往会先于现货价格见顶。
此类股票我觉得是一个比较复杂的博弈关系。就是如果你确定是一个长周期的，我觉得是可以投的。但是如果你要考虑短中期层面，往往博弈属性会非常重。

提问：最近场内纳指ETF，溢价快速升高，以前平均溢价5%左右的纳指ETF，现在溢价已经冲高到14%，纳指科技ETF的溢价高达21%。我理解，溢价冲高可能有两个因素导致，一个是国家限制个人开通离岸美股账户，一个是最近A股行情走弱。目前持有纳指ETF，如果按照美股的走势来看，还在正常的趋势中，好像也没到减仓的时候，但是，溢价又这么高，又感觉是减仓获利了结的好时机。两个思路比较矛盾。徐老师1. 这种高溢价是可持续的吗？比如最近一个月都维持高溢价？ 2. 是否应该因为溢价高而减仓，这样是否就违背了趋势交易的原则，毕竟美股纳斯达克好像并没有走坏的迹象。比较纠结，希望老师能帮忙解惑，谢谢。
回复：这种溢价我觉得是可以理解的
一方面，现在所有的投美股的方式都处在管制状态。像国内的这些上市的纳指ETF属于最简单的方式，加上现在又要资金回流，所以后面有一定溢价是在所难免的。我们现在通过收益互换美股的额度也非常紧张，每天只有几百万限额，注意是几百万人民币，而不是几百万美元。现在买了一个美股都舍不得卖，就最多就是平换。平换当天是可以的，但是你要新开的话，必须遵循每天的额度上限。
我判断这个溢价在美股没有崩之前都有一定的持续性，就基本上可能会维持这样一个溢价水平，因为这个资产越来越稀缺了，而且国内这一波确实走的难看了一点。
我个人认为，你可以把这个溢价就当成一个红包，这个红包它可能很长一段时间都是会持续的。等到纳指趋势走坏，你准备离场的时候，往往那个溢价并没有减少多少，你可以再看看的。
我有点怀疑，只有当美股大幅度下跌的时候，这个溢价才会填平，就会有一些人被吓住，主动想提前离场，但那种时间窗口非常短，大部分人不一定能够抓住。
合理的溢价，我觉得是正常的，是可以接受的。
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