
股票稳健型 股票灵活型 基金型

名次 姓名 所在营业部 日收益

（

％

）

总收益

（

％

）

名次 姓名 所在营业部 日收益

（

％

）

总收益

（

％

）

名次 姓名 所在营业部 日收益

（

％

）

总收益

（

％

）

１

李熊伟 宏源证券大连友好路营业部

２．８２ ５１．４９

１

黄 可 长江证券成都锣锅巷营业部

－ ８１．１５

１

黎 健 中信建投福州市东街营业部

－０．１ ５．２６

主要持仓 泸州老窖

、

山 下 湖

、

广汇股份

、

亚厦股份

、

常铝股份 主要持仓 主要持仓

２

陈 定 海通证券杭州文化路营业部

９．９７ ４６．４６

２

董凤新 中信建投北京农大南路营业部

－２．９５ ５０．１８

２

赵 杰 江海证券上海瑞金南营业部

０．０３ ４．５４

主要持仓 英特集团 主要持仓 氯碱化工 主要持仓 综指

ＥＴＦ

３

李 琳 中信建投长沙市蔡锷中路营业部

１．２３ ４６．０８

３

牟致华 中信建投总部

２．４７ ４９．８９

３

靳 劲 德邦证券上海凉城路营业部

－ ４．３９

主要持仓 氯碱化工 主要持仓 青岛金王 主要持仓 鹏华丰润

４

关雪飞 海通证券齐齐哈尔卜奎大街营业部

－２ ３４．５９

４

廖崇伟 中信建投重庆市南坪西路营业部

１．１３ ４８．３２

４

陈婺恩 光大证券北京东中街营业部

－ ３．４

主要持仓 小商品城 主要持仓 数源科技

、

亚泰集团 主要持仓

５

庄 薇 中信建投长沙市蔡锷中路营业部

－ ３１．５３

５

曾 超 平安证券北京东花市营业部

５．９ ４６．６４

５

吴春红 江海证券深圳宝安南路营业部

－ ２．５

主要持仓 主要持仓 华阳科技

、

维科精华 主要持仓

６

闫少林 西部证券汉中东大街营业部

－０．３７ ２８．８５

６

叶 蕾 财通证券总部

－１．０５ ４６．１６

６

张春燕 中国银河证券北京望京西园营业部

０．２９ ２．３１

主要持仓 大恒科技 主要持仓 万丰奥威

、

浙江震元 主要持仓 申万收益

７

高 峰 西部证券咸阳西兰路营业部

０．４１ ２８．７４

７

曹晖 湘财证券岳阳南湖大道营业部

４．６２ ４４．５６

７

郭海龙 国海证券总部

－ ２．１９

主要持仓 广安爱众

、

珠海中富 主要持仓 西昌电力 主要持仓

８

吴雪梅 东海证券深圳香梅路营业部

１．９４ ２８．７２

８

何志鹏 安信证券广州增城新塘营业部

－２．９５ ４３．３９

８

陈继红 光大证券深圳新园路营业部

－０．２１ １．９３

主要持仓 向日葵 主要持仓 三爱富 主要持仓

５０ＥＴＦ

９

辛建涛 平安证券总部

３．２３ ２７．５１

９

朱海文 南京证券总部

－２．９２ ４２．６５

９

武培林 中信证券唐山建设北路营业部

０．１９ １．８９

主要持仓 宁波联合

、

理邦仪器

、

南京新百 主要持仓 广安爱众 主要持仓 富国天丰

、

银华信用

、

银华稳进

１０

张 静 长江证券郑州金水路营业部

－２．０３ ２５．４６

１０

候国超 光大证券广州解放北路营业部

－１．９２ ４１．２５

１０

陆彬彬 方正证券杭州保叔路营业部

－ １．６８

主要持仓 巨化股份

、

三爱富 主要持仓 双钱股份 主要持仓

代码 简称

发行总量

申购价格

（

元

）

申购上限

（

万股

）

申购资金上

限

（

万元

）

申购日期

中签结果

日期

发行市盈

率

（

倍

）

网下发行量

（

万股

）

网上发行量

（

万股

）

６０１５６６

九牧王

２４００ ９６００ － － － ０５－１９ ０５－２４ －

６０１５９９

鹿港科技

１０６０ ４２４０ － － － ０５－１８ ０５－２３ －

００２５８３

海能达

１４００ ５６００ － － － ０５－１８ ０５－２３ －

３００２２２

科大智能

３００ １２００ － － － ０５－１６ ０５－１９ －

３００２２１

银禧科技

４９７ ２００３ － － － ０５－１６ ０５－１９ －

３００２２０

金运激光

１８０ ７２０ － － － ０５－１６ ０５－１９ －

６０１２０８

东材科技

１６００ ６４００ ２０．００ ６．４０ １２８．００ ０５－１２ ０５－１７ ４０．９４

００２５８２

好想你

３７２ １４８８ ４６．００ １．４０ ６４．４０ ０５－１２ ０５－１７ ３９．６６

３００２１９

鸿利光电

６００ ２５００ １６．００ ２．５０ ４０．００ ０５－１０ ０５－１３ ３２．０４

３００２１８

安利股份

５２８ ２１１２ １８．００ ２．１０ ３７．８０ ０５－１０ ０５－１３ ３２．７３

３００２１７

东方电热

４６０ １８４０ ２５．８８ １．８０ ４６．５８ ０５－１０ ０５－１３ ３１．１９

６０１２３３

桐昆股份

２４００ ９６００ ２７．００ ９．６０ ２６８．８０ ０５－０５ ０５－１０ １２．２２

００２５８１

万昌科技

５４０ ２１６８ １９．００ ２．００ ３８．００ ０５－０５ ０５－１０ ３５．１９
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丁大卫

（

@sfwettyyyu

）：

周四

不排除继续反弹收阳线

，

因为

5

日

线已经翘头向上

，

KDJ

随机指标周

一金叉后

，

周三也向上发散

，

预示

后市大盘还将是延续筑底反弹的趋

势

。

下周攻击

2950

点的可能性还

是有的

。

股市动态分析周刊

（

@gsdt鄄

fxzk

）：

我们预测向上突破的压力

位在

3000

点到

3100

点区域

，

现在

只能走一步就看一步

。

当媒体

、

股

评

、

市场参与者一致看多时我们要

警惕

，

而一致看空时我们也不必过

于慌张

，

至少短期向下破位的可能

性还不大

。

股指站上

5

日线应偏向

多头

。

大摩投资

（

@DMTZ2008

）：

近

几天股指连续反弹

，

但始终受制于

量能

，

向上空间有限

。

上证指数经

过

5

天反弹尚未收复

5

月

4

日阴线

的一半

，

显示出市场资金的犹豫

。

目前短周期指标还处在背离的范围

内

，

所以市场仍在反弹节奏中

。

我们预测上证指数下方支撑在

2865

点一线

，

这是此次反弹

（

2834

点

~2897

点

）

的半分位

，

同时也是

2661

点

~3067

点的半分位

，

支撑力

度较强

。

极限回调目标位在

2850

点一线

，

这是

2661

点

~2834

点的

上升趋势线所在

，

如果破掉则说明

反弹行情走坏

。

玉名

（

@wwcocoww

） ：

周三

股指期货盘中有好几次非常快速的

下探和拉升

，

且是伴随着减仓出现

的

，

应是源于筹码松动后

，

市场上

升与下跌阻力短时间真空所致

。

如

同同样的公交车载

100

人和载

10

人

的效果

，

同样的路况后者会感觉颠

簸很大

。

因此周三的小阴线没有改

变行情健康的性质

，

多空围绕

2880

点支撑的争夺还在继续

，

耐心为上

。

余克

（

@yukewb

）：

4

月

CPI

（

消 费 者 物 价 指 数

）

同 比 上 涨

5.3%

，

基本符合市场预期

，

因此数

据公布后大盘出现了探底回升

。

但

由于数据达到了此前多家机构预测

值的上沿

，

CPI

处于高位加重了周

末政策调控的预期

，

周三大盘终于

以小阴线报收

。

我们预计近期大盘

仍将以横盘整理

，

重心小幅上移为

主

。

短线投资者可以积极关注钢

铁

、

建材

、

医药等板块

。

（

成之 整理

）

关心您的投资， 关注证券微

博：

http://t.stcn.com

桂衍民

/

制表

数据截止时间：

２１

：

３０

数据来源：本报数据部

大反弹条件仍不具备

申银万国证券研究所

：

周三股市探底回

升， 量能小幅放大， 小盘股活跃。

4

月数据显

示通胀和经济减速压力仍大， 预计短线仍将弱

势震荡， 大反弹条件仍不具备。

本周市场关注的焦点是周三公布的

4

月份

经济数据和可能的政策工具。 从数据来看， 尽

管

PPI

（工业品出厂价格指数） 回落， 但

CPI

（消费者物价指数） 高于市场预期， 通胀压力

仍然较大。 而进口、 工业、 新开工计划投资等

数据继续确认经济增速下滑态势， 政策难度进

一步加大。 加之国际大宗商品价格波动， 市场

对经济和政策的预期可能还要调整， 由担忧通

胀转向担忧增长。 目前市场还不具备大幅反弹

的条件， 技术上看， 沪指

2920

点至

2930

点一

带阻力较大。

下跌中已可逐渐介入

银河证券研究部

：

超预期的年报业绩和较

差的一季报业绩是驱动股市在

1

月下旬企稳反弹

和

4

月份调整的重要原因。 我们预计二季度

GDP

（国内生产总值） 可能小幅放缓至

9.3%

左

右， 相应的上市公司业绩也可能从一季度的

25%

下降到

11%~15%

， 半年报则下降为

18%~20%

。

我们认为， 二季度经济减速到何种程度和

通胀压力能否切实缓解是困扰市场的主要问题。

在此问题明确之前， 政策会相对稳定， 市场也

难有趋势性的方向变化。 因此

5

月份震荡筑底

的概率较大， 可能是中期震荡上升的新起点。

预计上证综指核心波动区间在

2700

点

3000

点，

2700

点

~2800

点是中长期的底部区域。

因此操作上投资者应保持平和心态， 可以

在下跌中逐步买入优质股票。 在风格选择上，

5

月份以注重蓝筹股的估值修复为主。 小盘股

在下跌之后可能会反弹， 多数股票可借反弹卖

出， 但对优质高成长股票则是战略买入的机

会。 在行业选择上可把握低估值和景气提升两

条主线， 重点关注电力、 食品饮料、 商业、 石

化、 银行等行业。

物价上涨形势依然严峻

国信泰九投研中心

：

我们认为

4

月蔬菜价

格的回落是暂时的， 而且其中蕴含了未来菜价

报复性反弹的风险。 菜价下跌一个重要的原因

是南方蔬菜与北方蔬菜上市 “碰车”， 导致短

期内市场供大于求。 我们必须警惕未来出现南

北蔬菜下市时再次 “碰车” 而导致的蔬菜价格

报复性反弹。

因此我们对当前物价形势的基本判断是，

扣除蔬菜价格的短期异常波动， 物价全面上涨

的态势明显。 而考虑到未来蔬菜价格可能出现

的反弹， 未来物价上涨的形势依然严峻。

近期仍存加息可能

长城证券研究所

：

我们认为现在对

A

股

影响较大的因素主要在两个层面： 一是去库存

预期的兑现。 目前来看， 去库存正在开始， 不

过这个预期

A

股市场已经早有反应； 二是随

后货币政策的动向， 即利率、 汇率、 存款准备

金率如何动。 目前来看， 由于大宗商品价格传

导中国的购进价格存在一些滞后， 为了缓解企

业的成本压力， 汇率平稳向上的概率较大。 存

款准备金率上调的可能性较

4

月已经降低， 原

因在于央行对冲到期资金压力的高峰已过 （

5

月大约有

5400

亿元的到期量）。 而由于周三公

布的

4

月

CPI

数据达到

5.3%

， 近期仍存在加

息可能。

（

成之 整理

）

两市

753

家上市公司预告中期业绩，其中

484

家报喜

业绩回暖可期 戴维斯双杀行将翻篇

证券时报记者 刘雯亮

伴随上市公司年报、 一季报的

落幕， 中期业绩预告正式拉开序

幕。 根据本报数据部统计， 截至目

前， 两市共有

753

家上市公司发布

了

2011

年度中报业绩预告， 其中

484

家公司今年中期业绩 “报喜”，

占比

64.28%

。

虽然已披露中报预告的上市公

司家数不到一半， 但我们仍然可以

从中嗅到业绩回暖的信号。 数据显

示， 上市公司今年一季报的业绩状

况并没有年初市场预期的那么乐

观。 根据本报数据部统计，

2010

年全年，

2185

家具有可比数据上

市公司共实现归属股东的净利润

总额为

16647.66

亿元， 增速达到

37.31%

； 今年一季度，

2178

家具

有可比数据上市公司归属股东的净

利润总额为

4795.89

亿元， 同比仅

增长

24.1%

； 而根据同比数据，

2010

年一季度上市公司整体业绩

增长速度高达

63.5%

。

有不少券商分析师认为， 上市

公司一季报业绩大幅下滑， 正好可

以解释始自于今年

4

月中旬

3067

点的调整。 国泰君安分析师钟华将

此解释为， 调整正好符合戴维斯

“双杀效应” 理论。 而在一些创业

板公司上， 双杀效应更是体现得淋漓

尽致。

众所周知， 美国著名投资者戴

维斯将有关市场预期、 盈利变化与

上市公司价格波动之间的双倍数效

应称为 “双杀效应”。 该理论认为，

在市场投资中， 价格的波动与投资

人预期的关联程度可达到

70%

至

80%

。 而不断抬高的预期配合不断抬

高的

PE

（市盈率） 定位水平， 决定

了价格与投资人预期之间的非线性

关联关系。

以前这个现象被认为是市场的不

理性行为， 更准确地说应该是， 市场

理性短期预期导致的自发波动。 在市

场进入牛市的时候， 市场预期提高，

盈利提高， 则股价非线性向上。 同

理， 市场进入熊市， 市场预期值降

低， 盈利增速也下降， 则股价面临双

重杀伤力。

有市场人士分析， 以去年

10

月

份首次加息为标志， 去年

11

月份

3186

点到今年

1

月份

2661

点的调

整， 可以看成为政策收紧、 流动性收

敛局势下 “戴维斯双杀” 中的第一轮

“杀估值”； 而以今年一季度公司业绩

增长大幅减速为标志，

3067

点开始

的调整应该是 “戴维斯双杀” 中的第

二轮 “杀业绩”。

“今年上半年的调整应该为双杀

效应， 属于正常的周期性调整。” 钟

华认为， 由于此次业绩下调空间不如

年初估值下调空间大， 因此， 业绩低

迷虽然会挫伤市场信心， 但指数实际

调整空间并不大。 “不过， 这是我们

假定通胀回落， 没有进一步的强力紧

缩政策的情境， 否则也可能会形成三

击效应， 那将堪比

2008

年跌至

1624

点的大调整。”

也有市场人士认为， 考虑到中期

业绩 “报喜” 的上市公司队伍将不断

壮大， 戴维斯 “双杀效应” 已走到尽

头。 如果业绩预期持续回暖， 市场估

值水平也可能会快速上升， “双杀”

是否会转变为 “双升” 值得期待。

政策紧缩预期继续制约股市表现

崔永

尽管周三公布的

4

月份

CPI

（消费者物价指数） 和

PPI

（工业

品出厂价格指数） 同比涨幅都出

现轻微回落， 但环比都还在上涨，

而且这种上涨势头似乎还没有被

前期的紧缩政策所完全遏制。 更

加令人担心的是， 投资、 出口甚

至消费等都有明显反弹的迹象，

这有可能会使得物价的上涨在短

期之内难以得到有效抑制。

企业盈利空间或遭压缩

最新数据表明， 尽管

4

月份投

资累计增速仅为

25.4%

， 但

4

月份

投 资 当 月 同 比 增 速 已 经 达 到

37.2%

， 且投资当月增速已经连续

三个月保持

30%

以上。 外贸形势

也出现明显的改善，

4

月份的出口

不仅创出历史新高， 而且贸易逆差

形势也得到彻底逆转。 就连投资者

较为担心的消费增长缓慢问题， 也

因为

3

月份和

4

月份消费增速的明

显恢复而得到有效化解。 毫无疑

问， 需求的增长会推升物价， 但随

着物价的持续上涨以及紧缩政策效

果的不断显现， 需求的增长必然最

终会得到抑制， 企业的盈利空间也

必然会受到压缩， 流动性环境也会

比较恶劣， 股市也就必然不会有很

好表现。

首先来看盈利情况。 当前，

全部

A

股的资本回报率已经接近

2007

年的高点， 在这种情况之下，

任何投资者都会变得谨慎起来。

今年一季度报表比较难看的上市

公司都遭到投资者的疯狂甩卖，

这已经反映了投资者对企业盈利

前景较为谨慎的态度。 更何况，

当前利率已经加到高位， 一旦投

资者的盈利预期由上行转为下行，

利率上行预期和利润下行预期的

死亡交叉将使得股市失去任何趋

势性机会。 即便是按照当前

7%

左

右的加权贷款利率和

60%

的资产

负债率来计算， 投资者需要

4.2%

的资产收益率 （

ROA

） 才能够覆

盖掉加息的影响。 很显然， 尽管

当前的非银行

A

股投资回报率还

能够覆盖掉加息的影响， 然而如果

考虑加息预期依然存在， 而投资回

报率却可能下行， 投资者盈利预期

迟早会被逆转。 这必然使得未来股

市的投资机会变得越来越渺茫。

流动性环境难超预期改善

再来看流动性情况。 随着紧缩政

策累计效应的不断显现， 流动性环境

也将日益恶化。 尽管

M1

、

M2

甚至

M3

等货币指标同比增速都出现明显

下降， 甚至降到历史最低水平附近，

这往往预示着股市已经见底， 但货币

增速在

1

个月之后还是

2

个月之后反

弹抑或像

2004

年那样持续维持低位

却是个未知数。 而且， 在准备金率已

经达到

20.5%

的历史高位的情形之

下， 金融机构的货币信用派生能力受

到极大制约， 除非新增外汇占款不断

增加抑或央行降低准备金率， 否则货

币信贷增速不会有明显提高。 遗憾的

是， 央行不仅无意降低准备金率， 而

且还对部分金融机构再次实施差别准

备金率。 更加令人担忧的是， 央行还

准备重启三年期央票的发行， 这使得

投资者已经很难指望流动性环境有超

预期的改善。 尤其是

6

月份之后， 随

着美国

QE2

的如期结束， 美元筑底

之后逐渐反弹， 人民币升值逐步到

位， 资金有可能逐步回流美国， 加之

随着大宗商品泡沫的破裂以及通胀预

期的弱化， 资金也可能从股市向银行

体系回流， 那时， 股市再次出现大幅

向下调整的概率很大。

可见， 在当前背景之下， 股市已

经运行到一个关口， 而政策已成为决

定当前股市走向的关键因素。 如果紧

缩政策继续加码， 连续上调准备金

率、 加息一次以上， 或加大地产紧缩

力度， 投资者的盈利改善预期和流动

性改善预期都会被逆转， 股市也将彻

底失去投资价值， 即便有所反弹也必

然会中途夭折。 不过， 只要政府释放

出明确的紧缩力度减弱的信号， 紧缩

政策暂缓加码， 不再加息或者最多再

提一次准备金率， 地产调控也不再加

码， 在盈利改善预期和流动性还相对

充裕预期的作用之下， 股市反弹的势

头都有可能延续下去。
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继

2010

年二、三、四季度连续增持后，今年一季度小幅减仓

小幅减持 券商集合理财慎对后市

张刚

继

2010

年二、 三、 四季度连

续增持之后， 券商集合理财产品在

2011

年一季度出现减持操作。 其

一季度末持股市值为

342.20

亿元，

比上一季度减少

30.49

亿元， 减少

幅度为

8.18%

， 相比第一季度上证

指数涨幅有小幅减持操作。

券商集合理财产品

2011

年第

一季度所持股票只数为

577

只，

比上一季度减少

116

只， 减少幅

度为

16.74％

。 其中， 被增持的股

票数量

198

只， 比上一季度多

28

只， 创历史新高。 持平的股票为

6

只； 被减持的股票数量为

201

只，

比上一季度多

47

只， 也创历史新

高； 新进的股票为

202

只， 比上

一季度少

163

只， 为

2010

年二季

度以来最低水平。 可见， 券商集

合理财产品对第二季度市场持谨

慎态度， 新进股票的数量下降幅

度较大。

从行业偏好上看， 券商集合

理财产品对机械设备的持股市值

连续四个季度排第一名。

2011

年

第一季度被持股的该类上市公司

市值为

75.90

亿元， 比上一季度增

加

2.77

亿元， 增加幅度为

3.79%

，

对比大盘涨幅基本持平。 券商集

合理财产品对电器机械存在分歧，

对交通设备、 普通机械、 专用机械

多数看好。

食品饮料的持股市值由

2010

年四季度的第四名上升至

2011

年

一季度的第二名。 被持股的该类上

市公司市值为

33.41

亿元， 比上一

季度增加

4.99

亿元， 增加幅度为

17.56%

， 对比大盘有增持迹象。 金

种子酒、 光明乳业、 泸州老窖、 重

庆啤酒、 山西汾酒、 双汇发展、 水

井坊、 五粮液、 洋河股份被增持，

贵州茅台持平， 黑牛食品、 燕京啤

酒、 易食股份、 承德露露、 新希望、

中牧股份被新进建仓， 海通集团、

恒顺醋业、 南宁糖业、 张裕

A

、 青

岛啤酒、 伊利股份、 安琪酵母被减

持。 券商理财产品对食品饮料类股票

大多数看好。

金属非金属的持股市值由

2010

年四季度的第八名跃升至

2011

年

一季度的第三名。 被持股的上市公

司市值为

30.12

亿元， 比上一季度

增 加

9.15

亿 元 ， 增 加 幅 度 为

43.63%

。 券商理财产品对金属非金

属多数看好。

第一季度券商集合理财产品持股

市值较大的前十家上市公司中， 格力

电器、 烟台万华、 中国平安、 海螺水

泥、 招商银行、 中兴通讯、 泸州老窖

被增持， 贵州茅台持平， 伊利股份、

中国化学被减持。 和

2010

年第四季

度相比， 格力电器、 贵州茅台、 中国

平安、 伊利股份、 中国化学共

5

只股

票维持 “前十” 位置。

第一季度券商集合理财产品持股

占流通

A

股比例最高的前十只股票控

盘比例都在

7％

以上。 其中， 嘉麟杰、

塔牌集团、 京新药业被增持， 汉得信

息、 先锋新材、 黑牛食品被新进建

仓， 长青股份、 黄山旅游、 金通灵、

信维通信被减持。 和

2010

年第四季

度相比， 嘉麟杰、 长青股份、 黄山旅

游、 金通灵、 信维通信共

5

只维持

“前十” 位置。
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