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丁大卫

（

@sfwettyyyu

）

：

现在

的市场

，

对利空反应过度

，

对利好

麻木不仁

。

比如说

，

美债危机

，

被

说成是中国购买的美债会变成废纸

一张

，

这不是缺乏常识

，

就是庸人

自扰

。

对利好视而不见

，

如关于新

型产业的最新扶持政策

、

关于国企

的激励措施

、

关于转融通业务的推

进等等

，

这些都可成为改变市场状

况的长期利好

。

个人认为

，

经受了

短期考验的市场

，

最终会迎来曙光

。

中证汪特夫

（

@wtf648529563

）

：

本周一是

8

月份的第一个交易日

，

指数虽收小阳

，

但成交萎缩得很厉

害

，

显示市场观望心态较浓

。

目前

大盘已横盘

5

个交易日

，

相信本周

会有一个方向选择

。

胡华雄

（

@huhuaxiong1938

）

：

奥巴马周一的讲话对亚太股市提振

较大

，

再加上中国物流与采购业联

合会公布的

7

月

PMI

数据超过

50

，

远好于预期

，

对此

，

A

股本应有积

极反应

。

但从

A

股实际表现情况

来看

，

除了创业板个股相对活跃

外

，

主板和中小板市场均表现平

淡

，

而且成交量急剧萎缩

。

个人认

为

，

机构投资者可能是在等待美债

谈判协议的最终实质达成

。

玉名

（

@wwcocoww

）

：

股指

期货方面

，

缩量整理后多空分歧没

有降低反而有一个小幅的增加

。

虽

然还不能简单以此判断变盘临近

，

但至少也在提醒股民

，

短线形势极

为微妙

。

股市急需一个方向上的选择来

改变低迷

，

哪怕不是上涨

，

而是出

现一个下跌来释放风险

，

也能够给

股市带来活力

。

变盘前是股民策略

最难的时刻

，

此时应更多注重防御

。

抑 扬 中

（

@zq276732024

）

：

上证指数连续

5

个交易日骑在

2700

点一线

，

而一周前的那根

K

线依然

如泰山压顶

，

更要命的是反弹力度

还在不断萎缩

。

谁能给

A

股打一只

强心剂

？

在

7

月宏观数据公布之

前

，

这只强心剂的最佳选择或许就

是美国有惊无险的驴象之争

。

南山居士

（

@a-h-stock

）

：

周

一全亚洲股市大涨

，

美道指期货也

是大涨

，

但

A

股独立全亚洲股市

仅仅微涨

，

恰恰反映了国内的基本

面

。

全球公认的两大泡沫是黄金期

货和中国房价

，

前者的抄底机会被

手持大量外汇的中国错过了

，

而后

者则全国的资金都押在其上

，

这才

是风险所在

。 （

成之 整理

）

关心您的投资

，

关注证券微

博

：

http://t.stcn.com

数据截止时间：

２1:30

投资有理

Wisdom

投机通胀回落为时尚早

国泰君安证券研究所

：

6

月末至

7

月， 市

场经历了将近

200

点左右的反弹。 从反弹的内

在驱动因素看， 一方面是， 市值占比较大的权

重股估值处于历史底部区间， 一定程度上压缩

了指数调整的向下空间， 而之前跌幅较大的创

业板、 中小板个股在经历两月将近

40%

左右

调整幅度之后， 部分成长性较优的个股进入价

值投资区间。 可以说， 市场在

6

月底的反弹基

础在于整体估值水平的下降。

另一方面， 指数反弹的促发因素在于温总

理关于通胀可控的讲话。

2010

年以来市场纠

结的核心源于通胀， 而通胀水平自高点回落也

是我们判断下半年出现未来

1-2

年底部区间

的前提。 只不过， 从目前的形势来说， 要投机

通胀回落、 政策放松显然有些过早。

市场情绪有望回稳

申银万国证券研究所

： 市场情绪有望回

稳， 观望气氛仍将浓厚。 （

1

） 经济下行和通

胀上行担忧共存， 政策放松的预期回落。

7

月

份经济数据即将公布， 据申万宏观预测，

7

月

CPI

和

PPI

可能双双上行至

6.7%

和

7.5%

； 期

望落空后， 市场或延缓之前对政策放松的预

期。 （

2

） 地方债务问题和房地产限购可能扩

大仍将制约市场预期的改善， 并直接制约银

行和地产两大权重板块的表现， 申万银行研

究员已下调银行业评级至中性。 （

3

） 风险释

放后情绪有望回稳， 但市场依然缺乏信心，

观望气氛仍浓。 上周市场换手率已降至低位，

而流动性指标升至高位， 进一步恶化的空间

较有限。

目前来看， 好消息少而担忧较多， 在不断

的负面信息冲击下， 市场信心难以回升， 特别

是经济数据公布前预期不稳。 我们预计市场情

绪可能不会进一步恶化， 而是转向观望。

逐步减持周期股

中金公司研究部

： 我们认为影响

8

月市场

走势的主要因素包括三点： 对政策的进一步观

察、 海外市场局势的影响和国内流动性的变

化。 在板块选择上， 我们继续维持逐步减持周

期股的观点， 短期可继续持有防御性的消费医

药类股票。 对于银行股， 我们认为， 虽然由于

其此前下跌较多也具有一定的防御性， 但我们

认为目前持有银行股短期内依然较难获得绝对

收益。

股市上行动力减弱

长江证券研究所

：

上周， 在内外利空因

素的共同作用下， 指数大幅下挫。 短期来

看， 政策、 经济环境对股市上行的支撑力

都在减弱， 反弹的延续难以找到绝对有力

的支撑， 所以空间与时间都有所收窄。 短

期市场反弹的动力更多地依赖于悲观预期

的边际改善。

行业配置上， 我们主张均衡配置。 可关

注稳定增长且受益于通胀缓慢下行的消费板

块， 建议关注估值相对较低的零售行业、 内

外需求稳定的家电行业。 此外， 行业配置

还可沿 “自下而上” 与主题策略的思路展

开。 从 “自下而上” 行业监控来看， 美元弱

势支撑大宗商品价格 ， 上游开采可关注 ；

《公路安全管理条例》 自

7

月

1

日实行， 该

条例对运输超载的查处较为严格， 超载三次

面临吊销执照的处罚， 随着政策进入执行阶

段， 卡车销量预期较乐观。 主题投资策略方

面， 建议关注铅酸蓄电池、 广东省资产证券

化概念股。

（

成之 整理

）

机构视点

Viewpoints

历史数据显示，大小非多次在“黎明”前大举减持

7

月限售股减持创新高 大盘曙光初现？

证券时报记者 成之

上 证 指 数 继

6

月 份 上 涨

0.68%

之后，

7

月份冲高回落， 当

月累计跌幅

2.18%

， 为年内的第

二大月跌幅。 而从上证指数的运

行轨迹看， 整个

7

月形成了一个

双顶形态， 短期市场谨慎观望的

气氛浓厚。 引导

A

股走向的牵引

力在哪里？ 政策？ 外围？ 资金？

而从市场主体投资者的角度看，

产业资本作为目前

A

股市场最庞

大的投资群体， 它们的动向将对

市场形成重要影响。 那么， 在当

前纠结的市道里， 产业资本正走

向何处呢？

据西南证券分析师张刚的统

计，

7

月份限售股合计减持市值

达到

102.24

亿元， 比

6

月份增加

38.95%

， 创出了年内单月减持的

新高； 涉及上市公司

156

家， 比

6

月份增加

13.87%

；

7

月份日均

减持市值

4.87

亿元， 比

6

月份增

加

39.14%

。 从上述数据可以看

出， 在

2800

点附近， 限售股股东

的减持意愿明显上升。

同时， 从另一个角度看， 大

股东增持上市公司股份的市值环

比则减少了一成多。 张刚的统计

数据显示，

7

月份上市公司股东

增持市值共计

12.72

亿元， 比

6

月

份减少

2.56

亿元 ， 减少幅度为

16.75%

； 涉及上市公司有

54

家， 比

6

月份减少

14

家； 从涉及公司的分

布上看， 深市主板公司有

11

家， 深

市中小板有

26

家， 深市创业板

1

家， 沪市公司

16

家。 可见， 随着

7

月份市场两度冲击

2826

点附近受

阻， 股东的增持意愿也出现了下降。

总体上看，

7

月份

A

股市场表

现不佳， 走势上冲高回落， 形态上

显露短线破位的迹象。 而对于敏感

的产业资本而言， 则表现为在

2800

点附近流露出强烈的套现意愿， 同

时增持意愿大幅降低。 而根据

2008

年证监会颁布的 《上市公司解除限

售存量股份转让指导意见》 中第五

条规定， 上市公司的控股股东在该

公司的年报、 半年报公告前

30

日内

不得转让解除限售存量股份。 由于

8

月份为半年报密集期， 因此可以

预计控股股东的减持增持行为均将

减少，

7

月或将成为一个阶段内限

售股减持的峰顶。

那么， 这个峰顶意味着什么？

对市场趋势有什么启示？ 从历史经

验看， 大股东减持创出阶段新高往

往是在市场分歧很大的时候， 也常

常意味着大盘面临 “黎明前的黑

暗”。 如

2010

年

9

月大股东减持数

量创出了年内的新高， 而大盘在

9

月底 “挖坑” 之后，

10

月走出了大

幅上涨行情。 再如

2009

年

2

月， 大

小非减持量创出了此前半年多的新

高， 而大盘在经过

3

月的整理之后，

迎来了当年的主升浪。

当然， 产业资本也不会老是卖

在底下， 如

2009

年

12

月的大小非

减持量创出前

5

个月的新高， 而

2010

年上半年

A

股大跌， 产业资本

就明智地卖在了顶上。 如今， 大股

东减持又创出了年内新高， 产业资

本是再一次失误？ 还是又一次明智？

大盘 “黎明前的黑暗” 是否会再现？

投资者不妨拭目以待。

弱平衡格局将破 提防短线波动加剧

雷震

8

月

1

日沪综指继续围绕

2700

点展开窄幅震荡， 波动幅度仅

20

个点， 并且成交量大幅萎缩， 显示

市场谨慎心态加剧。 从股指走势

看，

7

月

25

日两市放量下跌， 之

后

5

个交易日的

4

根阳线仅扳回不

到三分之一的损失， 弱平衡的格局

显露无疑。 我们认为， 短线市场面

临方向选择， 而在方向确立之后，

短线的波动将急剧扩大， 投资者需

小心应对。

整理或是下跌中继

从技术走势上观察， 本轮市场

调整开始于

7

月

18

日， 之后

7

月

21

日跌破了

20

日均线这一重要支

撑， 一定程度上表明中期调整开

始 。 而沪综指

7

月

25

日大跌

2.96%

并留下

4

个点的跳空缺口未

补， 更是佐证了中期调整的成立。

随后的

5

个交易日， 沪综指围绕

2700

点展开横向震荡， 成交量逐

步萎缩。 从形态上观察， 这

5

个交

易日的横向整理更像是对

7

月

18

日到

7

月

25

日 （

6

个交易日大跌

150

点） 快速下跌的中继休息。 毕

竟之前

6

个交易日的大跌导致指数

形成了较大的乖离， 有必要等候

10

日、

20

日均线 “缓慢的步伐”。

所以， 我们认为近

5

个交易日的市

场震荡是指数自身的一种技术性修

正， 力度较弱， 等到

10

日、

20

日

均线跟上指数的步伐后， 市场还有

继续回落的可能， 第一目标位应是

位于

2611

点的前期低位。

利多不多利空不少

而消息面上， 同样给我们这样

的感觉： 市场利多不多， 但利空却

不少。

首先是大家关心的

CPI

（消费

者物价指数） 数据或再创新高。

6

月底市场普遍预计

6

月的

CPI

将见

年内高点， 随后会逐级回落； 但是

进入

7

月底后， “

7

月

CPI

可能再

创新高” 的传言不绝于耳。 因此市

场对央行

8

月可能再次加息也深表

忧虑。 而

8

月

1

日， 中国人民银行

午间公告指出， 当前国际环境和国

内经济运行中的新情况、 新问题、

新矛盾不断出现， 特别是国内通胀

预期依然较强， 稳定物价的基础还

不牢固， 一旦政策松动就有反弹的

可能。 央行表示 “坚持把稳定物价

总水平作为宏观调控的首要任务，

继续实施好稳健的货币政策， 保持

必要的政策力度。” 这些论调更是

增加了市场对调控加码的担忧。

7

月

CPI

将于

8

月

9

日公布， 在数据

公布之前后， 市场往往会因为担忧

加息而波动剧烈。

其次， 来自中国物流与采购联

合会的

PMI

数据显示：

2011

年

7

月份， 中国物流与采购联合会发布

的中国制造业采购经理指数

(PMI)

为

50.7%

， 环比回落

0.2

个百分

点。 虽然说环比回落幅度不大， 但

该

PMI

数据创

2009

年

3

月以来

29

个月的新低， 并且越来越接近

50

的好坏分水岭， 表明宏观调控对制

造业的影响如影随形。 继续创新低

的

PMI

走势对市场的心态也形成

一定打击， 至少让多头在展开反弹

攻势的时候有所顾忌。

再次， 愈演愈烈的美债危机持

续对国内市场形成影响。 据报道，

参议院多数党领袖里德

7

月

31

日

下午与共和党达成一份分两阶段提

高债务上限的协议， 目前谈判各方还

未公布具体内容。 据 《纽约时报》 报

道， 协议总共可能在今后十年内削减

2.5

万亿

-2.8

万亿美元的支出。 提高美

国国债上限对

A

股的影响暂且不论，

但可以预见的是， 若美国开始削减赤

字， 对中国的出口必将形成不利影响，

进而也会对

A

股市场形成冲击。

所以不管是从消息面还是技术

面， 短期市场在暂时性休整结束后

还有进一步回落可能。 因此在操作

上应保持充分谨慎。 不过可以欣慰

的是， 整体市场目前估值水平不高，

尤其是蓝筹股的低估值水平为市场

在下跌后形成新的反弹打下了重要

基础。

（

作者单位

：

广发华福证券研发

中心

）

记者观察

Observation

三大盘面特征揭示空头优势

证券时报记者 成之

尽管消息面上

，

美国国会两党就

提高债务上限达成一致

，

美国国债危

机有望解除

，

但国内依然是利空主导

市场

，

因此周一

A

股市场还是延续

了一个弱势整理的格局

。

从指数表现

看

，

上证指数和深成指基本围绕前收

盘点位窄幅震荡

，

收盘均微涨

0.1%

。

上证指数

5

日均线在盘中反复争夺

，

但最终无力收复

，

显示短期空头仍占

有一定的优势

。

盘面上看

，

有三个现象值得投资

者关注

。

一是创业板明显强势

。

创业

板指数周一收盘上涨

1.54%

，

已完全

收复了上周一大跌的失地

，

而同期上

证指数和深成指收复的失地不到三分

之一

；

同时

，

周一创业板个股的涨跌

比达到

7

比

1

，

也比市场整体高出不

少

；

此外

，

昨日涨停的

11

只非

ST

个股中就有

5

只是创业板个股

，

资金

介入的迹象较为明显

。

股指走弱而小

盘股强势

，

显示当前市场资金无力拉

动大盘

，

只能维持部分资金需求量较

小的个股活跃

。

二是银行股依然疲弱

。

周一银行

指数下跌了

0.8%

，

两市

14

只银行股

中仅建设银行

、

农业银行勉强守平

，

其余均绿盘报收

，

其中上周五放量大

涨的中信银行大跌

3.2%

。

银行股的

弱势成为股指难以走强的重要因素

。

三是半年报见光死现象再现

。

深

市周一跌幅前

10

名的个股中的华孚

色纺

、

海康威视

、

高新兴

、

华仁药业

都在周末或者昨日公布了半年报

，

而

且业绩均有增长

，

华孚色纺还有

10

转

10

的高送转

，

但昨日收盘跌幅均

在

4%

以上

，

其中华孚色纺跌幅超过

了

7%

，

居两市跌幅首位

。

虽然这些

个股前期均有一定的涨幅

，

但资金纷

纷选择在消息明朗的时候出局

，

也显

示出对后市不看好的隐衷

。

后市看

，

虽然美国债务危机解

除可能引发市场反弹

，

但就

A

股本

身而言

，

8

月限售股解禁量创近几个

月新高

，

同时本周有

9

只新股发行

，

且银行还有不小的再融资

，

资金面

压力不小

，

再加上市场预期

7

月的

CPI

指数可能再创新高

，

紧缩政策短

期难以缓解

，

因此整体看

，

短期

A

股仍面临比较大的压力

，

弱势格局

暂时难改

。

美债风波雨过天晴 蓝筹估值终将修复

� � � �

A

股市场周一小幅收高， 多空

拉锯

2700

点。 周一公布的中国

7

月官方

PMI

好于预期， 并且美国

国会就提高债务上限达成协议提振

市场。

美债风波是否雨过天晴？ 全球

经济是否受惊过度？ 中国该如何应

对美元贬值趋势？

8

月份市场是否

将迎来转机？ 本期 《投资有理》 栏

目特邀中国外汇投资研究院院长谭

雅玲以及金融界首席策略分析师杨

海共同分析后市。

谭雅玲

（

中国外汇投资研究院

院长

）

： 我觉得美债讨论过头了，

人为因素特别大。 第一， 美国的债

务问题不是今天才有的， 也不是今

年才有的， 它一直在持续。 第二，

美国债务上限被突破， 也不是一个

新的创举， 它一直是这样做的。 全

世界都有点过度受惊， 这跟美元

的地位， 还有美国经济的数量影

响比较大有关。 还有一个非常重

要的因素， 就是美国跨国公司的

力量和作用。 美元货币发行量的

60%

在全世界， 美国的战略或者经

济的发展是以全世界的资源调动和

资本输入为主。

美债风波可能会结束， 但是

未来还会有这个焦点那个焦点，

所有炒作的焦点问题还会不断出

现。 在面对国际舆论的时候， 对

于这些焦点问题的论证一定要全

面长远， 一定不能脱离美国国家

特殊的资质去论证这个问题。 尤

其是结合中国的时候， 我们一定

要使自己的文化、 观念、 制度发

生彻底的转变， 中国一定能够应对

强大美元的千变万化。

杨 海

（

金 融 界 首 席 策 略 分 析

师

）：

8

月份本身市场应该说比

7

月

份有几个好的转机。 首先， 周一公

布的

PMI

数据到了

50.6

，

50%

是它

的临界点， 再往下管理层不会接受

进入到经济的滞胀周期。 降到

50

也

能接受，

49

、

48

也有可能， 但只会

是短期的。 从这个角度看， 接下来

宏观调控、 货币政策紧缩的空间很

小， 不管是加息还是提高存款准备

金率都不太可能。 观察下一步经济

的走向， 我还是坚持三季度市场有

机会再出高点。

现在整个市场的资金量不大，

不支持大盘蓝筹股集体发动行情。

有限的资金不断试盘口， 试一下大

家对蓝筹股的反应是否过激。 我们

看到， 上周五中信银行大涨， 公募

基金的表现就比较谨慎， 大多数龙

虎榜公募基金都是单一的出货， 也

就说大盘蓝筹股不太可能发动集体

做多的行情。 但是反复试盘以后，

市场下一步有所体现， 从这个情况

看， 蓝筹股到了该启动的时候。 但

是由于受控于资金面的压力， 很难

有太大表现。

未来的市场还会有蓝筹股不断脉

冲式上涨。 很快大盘蓝筹股都要发布

中报， 这些中报的预期还是不错的，

以现在的估值水平都在

10

倍以下，

有的四五倍， 总不至于跌到

0

。 从这

个角度看， 应该说到了该启动的时

候。 从这个角度分析， 应该说大盘没

有太大下跌空间。

（

山东卫视

《

投资有理

》

栏目组

整理

）

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）

６０１８８６

江河幕墙

２２００ ８８００ ０８－０９ ０８－１２

３００２５７

开山股份

７２０ ２８８０ ０８－０９ ０８－１２

３００２５６

星星科技

５００ ２０００ ０８－０８ ０８－１１

３００２５５

常山药业

５４０ ２１６０ ０８－０８ ０８－１１

３００２５４

仟源制药

６７０ ２７１０ ０８－０８ ０８－１１

６０１７８９

宁波建工

２０００ ８０００ ０８－０５ ０８－１０

３００２５３

卫宁软件

２７０ １０８０ ０８－０５ ０８－１０

６０１６３６

旗滨集团

３３６０ １３４４０ ０８－０４ ０８－０９

００２６１０

爱康科技

１０００ ４０００ １６．００ ４．００ ６４．００ ０８－０３ ０８－０８ ３１．３７

００２６０９

捷顺科技

６００ ２４００ １４．５０ ２．４０ ３４．８０ ０８－０３ ０８－０８ ３５．３７

００２６０８

舜天船舶

７４０ ２９６０ ２２．１１ ２．９０ ６４．１２ ０８－０２ ０８－０５ １５．６８

６０１２２２

林洋电子

１５００ ６０００ １８．００ ６．００ １０８．００ ０８－０１ ０８－０４ ３１．８２

６０１９０１

方正证券

７５０００ ７５０００ ３．９０ ７５．００ ２９２．５０ ０８－０１ ０８－０４ １９．５０

３００２５２

金信诺

５４０ ２１６０ １６．２０ ２．１５ ３４．８３ ０８－０１ ０８－０４ ３２．７３

００２６０７

亚夏汽车

４３８ １７６２ ２２．３５ １．７０ ３８．００ ０７－２９ ０８－０３ ２６．６１

００２６０６

大连电瓷

５００ ２０００ １７．００ ２．００ ３４．００ ０７－２８ ０８－０２ ３８．６４


