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２０１２－１－６

兴业证券

（

６０１３７７

）

８ ２２０８ ２７６

国信证券股份有限

公司厦门湖滨北路

证券营业部

国信证券股份有限

公司厦门湖滨北路

证券营业部

２０１２－１－６

海马汽车

３ ５００ １５００

华宝证券有限责任

公司上海西藏中路

证券营业部

申银万国证券股份

有限公司温州车站

大道证券营业部

２０１２－１－６

龙溪股份

（

６００５９２

）

５．９１ ４１９．６１ ７１

中国国际金融有限

公司北京建国门外

大街证券营业部

平安证券有限责任

公司石家庄中山西

路证券营业部

２０１２－１－６

新筑股份

１０．６２ １５０ １５９３

申银万国证券股份

有限公司上海川沙

路证券营业部

海通证券股份有限

公司盐城建军中路

证券营业部

２０１２－１－６

商业城

（

６００３０６

）

１１．８ ３５４ ３０

广发证券股份有限

公司北京建外大街

证券营业部

广发证券股份有限

公司北京建外大街

证券营业部

２０１２－１－６

科林环保

２０．５ ３０ ６１５

光大证券股份有限

公司上海斜土路证

券营业部

中国国际金融有限

公司上海淮海中路

证券营业部

２０１２－１－６

杭钢股份

（

６００１２６

）

３．７５ ２０２．５ ５４

东方证券股份有限

公司上海巨鹿路营

业部

东方证券股份有限

公司上海巨鹿路营

业部

２０１２－１－６

金杯电工

７．６４ １００ ７６４

海通证券股份有限

公司北京中关村南

大街证券营业部

西部证券股份有限

公司北京学院南路

证券营业部

２０１２－１－５

桂东电力

（

６００３１０

）

１１．３ １６４９．８ １４６

海通证券股份有限

公司吉林朝阳街营

业部

平安证券有限责任

公司石家庄中山西

路证券营业部

２０１２－１－５

徐工机械

１２．６ １３００ １６３８０

中信证券股份有限

公司上海浦东大道

证券营业部

太平洋证券股份有

限公司北京海淀大

街证券营业部

２０１２－１－５

宏图高科

（

６００１２２

）

４．０６ ５０６６．０７ １２４７．８

华宝证券有限责任

公司上海西藏中路

证券营业部

华宝证券有限责任

公司上海西藏中路

证券营业部

２０１２－１－５

徐工机械

１２．６２ １１５０ １４５１３

中信证券股份有限

公司上海浦东大道

证券营业部

太平洋证券股份有

限公司北京海淀大

街证券营业部

２０１２－１－４

太平洋

（

６０１０９９

）

６．２６ ２５０４ ４００

东兴证券股份有限

公司南京洪武路证

券营业部

招商证券股份有限

公司深圳福民路证

券营业部

２０１２－１－５

金杯电工

８ ６０ ４８０

齐鲁证券有限公司

长沙万家丽路证券

营业部

华泰证券股份有限

公司南通通州人民

路证券营业部

２０１２－１－４

南京医药

（

６００７１３

）

３．５５ ３０１７．５ ８５０

德邦证券有限责任

公司北京光华路证

券营业部

德邦证券有限责任

公司上海志丹路营

业部

２０１２－１－４

国恒铁路

１．８６ １６３ ３０３．１８

东北证券股份有限

公司上海洪山路证

券营业部

光大证券股份有限

公司上海浦东南路

证券营业部

２０１２－１－４

力帆股份

（

６０１７７７

）

６．０７ ４２４９ ７００

上海证券有限责任

公司天山路证券营

业部

申银万国证券股份

有限公司上海长江

南路证券营业部

２０１２－１－４ ＊ＳＴ

星美

３．６１ ４００ １４４４

万联证券有限责任

公司上海浦东南路

证券营业部

光大证券股份有限

公司上海浦东南路

证券营业部

２０１２－１－４

大唐发电

（

６０１９９１

）

４．７ ９４００ ２０００

中信建投证券股份

有限公司北京市三

里河路证券营业部

中信证券股份有限

公司总部 （非营业

场所）

２０１２－１－４

科 学 城

４．４５ １１００ ４８９５

招商证券股份有限

公司北京建国路证

券营业部

招商证券股份有限

公司北京金融街证

券营业部

２０１２－１－４

丰华股份

（

６００６１５

）

５．９９ ５９９ １００

中银国际证券有限

责任公司深圳彩田

路证券营业部

中国银河证券股份

有限公司上海营口

路证券营业部

２０１２－１－４

恒生电子

（

６００５７０

）

１１．０２ ３５２．６４ ３２

海通证券股份有限

公司杭州解放路证

券营业部

平安证券有限责任

公司石家庄中山西

路证券营业部

２０１２－１－４

ＳＴ

秦岭

（

６００２１７

）

２．８７ ４３３．１４ １５０．９２

东北证券股份有限

公司上海世纪大道

证券营业部

光大证券股份有限

公司公司总部

２０１２－１－４

力帆股份

（

６０１７７７

）

６．０７ １９１７．５１ ３１５．９

渤海证券股份有限

公司北京西外大街

证券营业部

申银万国证券股份

有限公司上海长江

南路证券营业部

２０１２－１－４

大唐发电

（

６０１９９１

）

４．８ ９６００ ２０００

中信建投证券股份

有限公司北京市三

里河路证券营业部

中信证券股份有限

公司总部 （非营业

场所）

２０１２－１－４

艾迪西

９．２４ ４６．４４ ４２９．１１

申银万国证券股份

有限公司上海陆家

嘴环路证券营业部

中国中投证券有限

责任公司杭州环球

中心证券营业部

２０１２－１－４

大唐发电

（

６０１９９１

）

４．６５ １１６２５ ２５００

中信建投证券股份

有限公司北京市三

里河路证券营业部

中信证券股份有限

公司总部 （非营业

场所）
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四、 2012 年您最期待的交易制度方

面的变革是什么？

五、 如果 A 股见底回升， 您认为哪

个板块反弹力度最大？
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三、 您认为近两个月来 A 股市场持

续下跌与机构做空股指期货有关系吗？

二、 对于 A 股一些强势板块的后续

走势您有何预期？

大宗交易

Block Trade

一、 您如何看待 A 股 2012 年首个交

易日下跌走势？

假期干扰 大宗交易数量减少

秦洪

本周大宗交易出现了三个显

著的特征。

一是大宗交易数量明显减

少， 尤其是深交所。 在本周三、

周四的两个交易日， 分别只有

4

宗和

3

宗大宗交易， 为近期所罕

见。 分析人士认为， 这并不代表

解禁股的减持意愿减弱， 而是因

为历史经验显示， 每逢重要假期

或重要时点， 大宗交易活跃度均

会降低。 比如说在各个长假之

后， 再比如岁末年初等。 所以，

本周大宗交易数量的减少， 并不

能说明大小非解禁股的减持节奏

有所放缓。

二是大宗交易出现了一定的

长线资金换仓特征。 如桂东电力

近期出现两例大宗交易， 分别成

交了

146

万股和

304

万股， 涉及

金额达到

1649.8

万元和

3502.08

万元。 而且买入方席位均为海通

证券吉林朝阳街营业部， 卖出方

席位均为平安证券石家庄中山西

部营业部。 而从桂东电力的去年

三季报前

10

大股东信息来看，

持有

450

万股以上的股东只有平

安信托睿富一号等

7

个股东。 如

此可以推测， 卖出方可能是阳光

私募。

三是大宗交易已成为部分机

构资金年底做账的平台。 如徐工

机械

2011

年

12

月

27

日有一笔

大宗交易， 成交

2450

万股， 卖

出方席位为中信证券上海浦东大

道营业部， 买入方席位为太平洋

证券北京海淀大街营业部， 成交

金额为

12.24

元， 涉及金额为

29988

万元。 有意思的是， 今年

1

月

5

日， 该公司又出现在大宗

交易平台， 共有两笔大宗交易，

分别成交

1300

万股和

1150

万

股， 合计正好

2450

万股。 但卖

出方席位均为平洋证券北京海淀

大街营业部， 而买入方席位则中

信证券上海浦东大道营业部。 业

内人士分析认为， 该笔大宗交易

不排除是相关股东出于年底做账

目的而进行的买进卖出。

重点个股点评

徐工机械（000425）： 该股

股价历来活跃， 往往会获得超

额收益。 但是， 考虑到两个因

素， 一是目前我国基建规模明

显放缓， 意味着对工程机械产

品的需求明显减少， 这不利于

公司业绩成长。 二是目前工程

机械是典型的强周期性行业，

与国家的重工业化进程密切相

关。 从目前券商分析师的研究

报告来看， 我国的重工业化进

程已过高点， 未来重工业产业

增速将放缓。 既如此， 作为工

程机械行业龙头的徐工机械，

未来的成长性并不乐观。 所以，

投资者在操作中， 宜谨慎。

桂东电力（600310）： 公司

目前形成了三块业务齐头并进的

业务架构， 分别是水电发电、 电

网以及电子铝箔。 其中前两者意

味着公司拥有完善的产业链， 后

者则是为进一步消化公司多余的

电力， 这样就意味着公司的业务

成长趋势相对清晰与乐观。 更为

重要的是， 公司还持有国海证券

股权， 一旦限售期结束， 就将成

为公司利润的储备池。 所以， 未

来该股成长性较为乐观， 建议投

资者积极跟踪。

大唐发电（601991）： 公司

立足发电业务， 积极向上游争取

煤炭资源， 并利用煤炭资源大力

开拓煤制天然气业务。 公司战略

布局即将进入收获期， 在 “火电

复苏、 天然气大发展” 的双轮驱

动下，

2012

年至

2015

年， 公司

业绩有望持续增长。 资料显示，

公司在克旗和阜新的两个年产

40

亿立方米煤制天然气项目

2011

年

6

月开始分期逐步投产。

这两个项目具有生产地贴近消费

地的优势 （克旗供应北京， 阜新

供应沈阳及周边）。 所以， 公司

未来的成长性相对乐观， 可积极

跟踪。

（作者系金百临咨询分析师）

阶段调整近尾声 金融地产受关注

谢祖平

2012

年首个交易周， 深沪股市双

双以阴线报收， 并创出调整新低。 不

过， 在股指连续调整之后， 市场超跌反

弹的动能再度释放， 周五， 各主要股指

出现小幅上扬。 本周两市成交金额依然

维持低位， 显示投资者的交易意愿不

强。 针对

2012

年首个交易日及首个交

易周出现调整， 投资者对于

A

股如何

判断呢？

本周的调查分别从 “您如何看待

A

股

2012

年首个交易日下跌走势？ ” 、

“对于

A

股一些强势板块的后续走势您

有何预期？”、 “您认为近两个月来

A

股市场持续下跌与机构做空股指期货有

关系吗？”、 “

2012

年您最期待的交易

制度方面的变革是什么

?

” 和 “如果

A

股见底回升， 您认为哪个板块反弹力度

最大？”

5

个方面展开， 调查合计收到

1037

张有效投票。

大盘进入最后一跌

2012

年首个交易日， 上证指数和

深成指双双高开， 但红盘时间仅持续了

不到

2

个小时， 上证指数最终下跌了

1.37%

。 不过， 从

2002

年至

2012

年首

个交易日的表现看， 与全年走势并不完

全一致。

2002

年、

2005

年以及

2010

年， 股指首日都出现调整， 大盘全年也

出现回落。 但

2003

年， 大盘首个交易

日回落， 而当年上证指数仍上涨了

10.27%

。 数据还显示， 上证指数在历史

上还没有出现过连续

3

年收阴的走势。

关于 “您如何看待

A

股

2012

年首

个交易日下跌走势？” 的调查结果显示，

选择 “见底时间延长”、 “可能是最后

一跌” 和 “说不清” 的投票数分别为

364

票、

578

票和

95

票， 所占投票比例

分别为

35.10%

、

55.74%

、

9.16%

。 从调

查结果上看， 认为股指目前处于最后一

跌的投资者占多数， 比例超过

5

成。 显

然，

A

股首日未见开门红对于普通投资

者心理上多少有点负面影响， 但是大家

仍希望股指在持续调整后能尽早见底。

不过， 关于 “对于

A

股一些强势板

块的后续走势您有何预期？” 的调查结

果显示， 选择 “继续保持强势”、 “会

有小幅调整”、 “出现大幅补跌” 和

“说不清” 的投票数分别为

107

票、

227

票、

645

票和

58

票， 所占投票比例分别

为

10.32%

、

21.89%

、

62.20%

和

5.59%

。

结合两项调查结果不难看出， 虽然

投资者认为市场可能处于最后一跌， 但

是对于强势板块则保持警惕， 超过

6

成

的投资者认为强势股将出现大幅补跌的

走势。 而从

2012

年前

3

个交易日的市场

表现来看， 上证指数表现最为稳定， 但

以创业板为代表的高估值中小盘品种跌

幅较重， 强势股补跌的风险不可不防。

期指做空加大波动

去年

12

月

16

日以来， 期指主力合

约屡屡提前上证指数和沪深

300

指数出

现快速上涨或下行， 股指盘中波动加

大。 关于 “您认为近两个月来

A

股市

场持续下跌与机构做空股指期货有关系

吗？” 的调查结果显示， 选择 “有”、

“没有” 和 “说不清” 的投票数分别为

626

票、

332

票和

79

票， 所占投票比例

分别为

60.37%

、

32.02%

和

7.62%

。

从调查结果上看， 认为指数调整与

机构做空期指有关系的比重超过

6

成，

比例远高于持否定意见的投资者。 根据

中国金融期货交易所

1

月

5

日的数据显

示， 中证期货和国泰君安期货两大主力

合计持有的净空单超过

1

万手。 不可否

认， 部分大资金可通过股指期货市场实

现套保， 而普通投资者则仅仅能从股市

上涨中才能获取收益， 下跌则意味着账

面财富的亏损。 在风险控制方面， 大资

金显然具有优势， 并在一定阶段加大了

指数的波动。

不过， 我们认为，

A

股市场有其自

身的运行规律， 虽然部分资金通过操纵

期指可以影响短期股指的运行， 加大市

场的波动， 但其仍受制于市场整体趋势

的影响。 目前

A

股的调整， 受经济环

境、 政策调控、 新股扩容、 个股估值过

高、 投机氛围重等多重因素的影响， 期

指的操纵并非主要原因。

蓝筹股成抄底首选

面对缺乏赚钱机会的

A

股市场，

投资者期望交易制度在哪方面能有所改

革？ 以及调整后哪些板块机会更大呢？

首先， 关于 “

2012

年您最期待的

交易制度方面的变革是什么？” 的调查

结果显示， 选择 “

T+0

”、 “降低股指期

货参与门槛”、 “取消涨跌停板” 和 “说

不清” 的投票数分别为

532

票、

274

票、

163

票和

68

票， 所占投票比例分别为

51.30%

、

26.42%

、

15.72%

和

6.56%

。 从

结果上看， 超过

5

成的投资者希望能恢复

T+0

， 而

26%

以上的投资者希望能降低股

指期货参与门槛。

其次， 关于 “如果

A

股见底回升，

您认为哪个板块反弹力度最大？” 的调查

结果显示， 选择 “金融地产”、 “水泥”、

“有色金属”、 “创业板”、 “

ST

板块” 和

“说不清” 的投票数分别为

271

票、

171

票、

265

票、

189

票、

66

票和

75

票， 所

占投票比例分别为

26.13%

、

16.49%

、

25.55%

、

18.23%

、

6.36%

和

7.23%

。

从板块的选择上， 金融地产和有色金

属板块的得票率较高， 合计比例超过

5

成， 显示投资者目前偏好于低估值或具有

资源的品种。 投资者对

ST

板块则较为看

淡， 这或许于今后重组的门槛抬高有关，

从而降低了

ST

股的壳资源价值。

阶段性反弹渐行渐近

综合以上调查结果显示， 投资者倾向

于认为机构做空期指是

A

股持续调整的

原因之一， 但目前股指处于最后一跌， 在

尾声阶段需提防强势股补跌的风险， 在板

块方面则比较看好金融地产和有色金属股

的反弹机会。 此外， 投资者希望

2012

年

管理层能恢复 “

T+0

” 以及 “降低股指期

货参与门槛”。

我们认为， 结合近几周以来期指屡屡

异动， 短期的反弹不排除是资金通过打压

或拉抬沪深

300

指数从而在期货市场实现

盈利， 毕竟目前市场成交低迷， 仅需少量

资金就可以使得指数短期出现剧烈波动，

但市场总体上仍运行在调整的趋势中。

对于股指的判断方面， 我们认为， 短

期股指在创新低后出现反弹， 但尚不能

作出中期调整已经结束的判断， 而且，

部分高估值品种、 强势股依然存在补跌

的风险。 不过， 近期创业板加速调整，

高估值风险有所降低， 大盘已进入短期

调整的尾声阶段。 预计后市上证指数将

在

2000

点至

2100

点的区域内走出阶段

性反弹行情。 操作上， 建议投资者暂时

控制仓位， 并开始精选品种为后续的反弹

行情提前做准备。（作者系大智慧分析师）

连续下跌后大盘有望否极泰来

陈健

2012 年首个交易周， 大盘冲高回

落， 强势股纷纷补跌。 虽然， 上证指数

跌幅有限， 但中小板、 创业板的下跌却

十分惨烈， 市场结构性风险得到快速释

放。 本周中小板和创业板指数均以中阴

线报收， 显示市场已步入最后杀跌阶

段。 在市场风险集中释放后， 大盘的短

中期阶段性底部也将随之到来。

政策面方面， 温总理近期在湖南

调研时重申， 实行稳健的货币政策，

因时因势进行预调微调。 这也使得市

场对政策放松的预期有所提高。 受节

日效应提前释放的带动， 2011 年 12

月消费者物价指数 （PMI） 环比上升

1.3 个百分点， 显示出当前经济增速

回落的态势趋于稳定， 但增长动能仍

相对较弱。 我们预计， 随着未来几个

月出口的进一步走弱， 房地产建设步

入 “寒冬”， 2012 年一季度国内生产总

值（GDP） 可能会进一步放缓至 7.7%。

这将促使政策面出现更明显的放松， 并

从二季度开始提振国内投资和实体经济

活动。

从宏观面来看， 自中央定调“稳中求

进”， 实施稳健的货币政策后， 市场对于

政策宽松的预期有所落空， 投资信心也相

应减弱。 今年国内外经济放缓已成定局，

但股市是个玄妙的东西， 它反映了人们对

未来的预期。 当所有的人都一边倒地认为

经济不好， 股价其实早就提前反映了最糟

糕的时刻。

当前对市场有利的因素有： 每年年

初是全年信贷的集中投放期， 一季度是

全年信贷投放高峰期， 流动性最充沛；

新年初始机构都有新年的盈利任务和目

标， 都有奋力一搏做好一波行情的欲望；

一季度为年报披露的高峰期， 业绩分红

的炒作将掀起； 由于财报审批的时限，

年初则往往迎来发行减速期。 此外， 央

行今年春节前将暂停央票发行， 并开展

短期逆回购操作， 表明货币政策放松的

可能性大增。

目前， 市场短期处于政策性利好预期

推动和基本面增速放缓压制的夹缝之中，

流动性定向宽松导致的反弹难以改变经济

下行对股市的拖累。 但无论是从“下调存

款准备金率” 的政策预期， 还是从 “5 浪

下跌 3 浪反弹” 的技术预期来看， 一轮中

级反弹行情都正在酝酿之中。

我们预计， 今年上半年特别是一季度

将是全年行情最好的时期。 如果 1 月份上

证指数在 2100 左右形成短中期底部， 并

展开 3 浪反弹， 对 3067 以来的 5 浪下跌

进行修复， 则这是熊市中的较大级别反

弹。 如果一季度依然只有一个次级别的反

弹， 则说明市场极度疲弱， 大盘有可能演

变为 7 浪甚至 9 浪的下跌。

（作者系财通证券客户服务部总经理）

等待超跌反弹机会

张健

在全球股市一片涨声中， 中国

A

股市场元旦假期后的首个交易周却以阴

线报收， 权重股虽普遍走强， 但上证指

数依然下跌了

1.64%

， 深成指跌幅为

3.26%

， 中小板和创业板指数则分别重

挫

5.92%

和

8.29%

。

2012

年新年钟声响起， 广大投资

者终告别了不堪回首的

2011

年，

A

股

市场平均每个账户亏损

4.2

万元。 那

么，

2012

年困扰市场的不利因素会有

所改观吗？

2012

年大盘走势能给投资

者带来一定的希望吗？ 我们从基本面和

技术面来详加分析。

首先， 中央经济工作会议已经定

调， “稳增长” 与 “保增长” 虽然只有

一字之差， 但显示出中央对经济增长的

态度已经出现大转弯，

2012

年中国经

济增长目标将有所下调。 目前， 国内通

胀压力明确减轻， 但还得视欧美有可能

推出的量化宽松规模和节奏所制约， 在

需求下滑和流动性泛滥的互相牵扯下，

通胀风险仍然存在。 温和通胀伴随经济

增长是各国央行追求的目标， 即便通胀

确实大幅度回落， 若伴随着经济的明确

下降， 对股市也难言利好。 通胀的压力

决定了

2012

年货币政策以稳健为主基

调， 但为防止经济下滑的风险， 预计相

关部门将不断下调存款准备金率而慎用

降息。

其次， 所谓巧妇难为无米之炊， 对

于股票市场而言， 资金面是一个重要的

关注点。 去年

11

月份， 央行累计向市

场净投放资金

1580

亿元， 并连续

4

个

月累计向市场净投放资金

6500

亿元。

这种净投放局面去年

12

月份有所改变，

加剧了

2012

年春节前的资金紧张局面，

对市场产生负面影响。

受此影响， 银行间质押式回购利率

和

SHIBOR

利率连续两周持续大幅飙

升， 显示市场资金极为紧张。 后市需要

密切关注其变化趋势。 当前

A

股市场

成交量持续萎缩也反映出了资金面的无

奈。 后市如果没有增量资金介入， 将难

以形成像样的反弹。 同时， 投资者还要

关注新股发行的节奏， 这也是资金面的

一个影响因素。

宏观经济方面， 我们认为， 欧债危

机短期内不会对中国的出口造成影响。

因此，

2012

年国内大的政策基调基本

是以 “稳” 为主， 经济或有一定滑落但

“硬着落” 风险不大， 而货币政策也不

可能大幅宽松。 在此背景下， 证券市场

趋势性上涨机会不大， 投资者只有把握

阶段性反弹的机会。 就目前来看，

A

股

市场在经历了本周的连续下跌后， 技术

上已严重超跌， 阶段性反弹机会正逐步

显现。

一方面， 从上证指数月线下跌幅度来

看， 前波

3478

点至

2319

点累计下跌了

33%

， 而本轮下跌的累计跌幅也已接近

30%

， 创业板和中小板指数的跌幅还要更

为惨烈， 意味着， 经过这轮洗牌后， 中小

市值个股的估值泡沫已经大幅减少。

另一方面， 从周期和技术指标来看，

上证指数自

3067

点以来周线

5

浪下跌形

态已经非常清晰， 目前基本处于下轨附

近， 周线每一大波下跌的时间差不多都在

10

周至

13

周， 本轮下跌时间已有

9

周。

而中长期技术指标也是超跌严重， 如月线

KDJ

指标的

K

值只有

8.5

， 历史月线

KDJ

指标

K

值在

10

以下的只有

3

次。

最后， 消息面上也出现一些积极的信

号。 在全流通时代产业资本毫无疑问成为

重要的组成部分， 近期大股东在二级市场

增持的消息不绝于耳， 而新股上市持续破

发也是大盘有望见底的重要特征。

当然， 我们上述的判断也是基于短线

走势。 整体来看，

A

股市场的中长期 （年

线、 月线等） 走势依然不容乐观， 如果没

有政策面的大力扶持， 股指弱势将很难有

所改观。 （作者系中航证券分析师）


