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三、 您认为 CPI 升幅超预期将对股

市产生什么样的影响?�

二、 您认为 CPI 升幅超预期会影响

政策放松尺度吗？

大宗交易

Block Trade

一、 3 月 CPI 涨幅超预期反弹， 同比

上涨 3.6%， 对此你的第一反应是什么？

规避持续出现

大宗交易的个股

秦洪

本周大宗交易渐趋活跃， 一

方面说明进入本月中旬之后， 前

月经济数据渐趋明朗， 相关各方

对接下来的走势， 均有了自己独

立的判断。 因此， 操作思路渐趋

清晰， 大宗交易在近期迅速增

多。 尤其是创投资本、 财务投资

者较为集中的中小板、 创业板，

更是反复出现了大宗交易。 另一

方面市场持续缩量， 也让市场参

与各方对后续的走势看法形成了

独立判断的观点， 大宗交易渐趋

放量。

而在放量过程中， 也形成了

两个特征： 一是大宗交易的成交

价格与日

K

线图的趋势有着较

大的关联。 即凡是处于上升通道

的个股， 大宗交易的折价率相对

低企。 比如说本周三的网宿科技

与徐家汇的买入方席位均为华泰

证券上海牡丹江营业部席位， 但

折价率却有着较大的差别。 其

中， 网宿科技大宗交易成交价格

为

16.36

元， 当日收盘价格为

16.78

元， 折价率只有

2.5%

。 但

徐家汇的大宗交易成交价格为

9.81

元， 当日收盘价格为

10.82

元， 折价率高达

9.33%

。 有意思

的是， 网宿科技的日

K

线图是

上升通道， 但徐家汇的日

K

线

图则是下降通道。 如此走势说

明， 凡是处于上升通道的个股，

大宗交易卖出方往往具有较强的

谈判能力。 相对应的是， 下降通

道的个股， 大宗交易卖出方的谈

判能力则相对弱一些。 这也得到

了四维图新、 双塔食品等个股走

势的佐证。

二是持续出现大宗交易的个

股， 往往股价走势较为低迷。 比

如主板市场的广电电气、 郑煤机

等个股， 虽然公司质地上佳， 成

长性也不错， 但是股价走势一直

不振。 主要是因为持续频繁的大

宗交易使得市场新增筹码持续涌

现， 从而对股价形成了强大的压

力。 本周持续出现大宗交易的徐

家汇、 四维图新也是如此， 因为

持续涌现出的大宗交易新增筹

码， 使得股价走势备受承压。 因

此， 可以预期的是， 如果

A

股

的资金面没有得到根本性的改

变， 那么， 凡是出现大量、 持续

大宗交易的个股， 是很难出现股

价走势拐点的。 故在操作中， 依

然建议投资者对持续出现大宗交

易的个股持谨慎态度。

重点个股点评

嘉欣丝绸（002404）： 公司

产品质地佳， 且积极拓展新的销

售渠道， 使得公司的产品销售前

景、 盈利能力均可乐观， 这其实

也是该股在前期一度抗跌的直接

诱因。 但近期由于小额贷款概念

迅速走高， 使得市场的浮筹渐趋

增多， 从而意味着短线股价或将

宽幅震荡。 随着大宗交易的渐趋

增长， 二级市场的浮筹也迅速拓

展， 所以， 公司短线股价压力渐

趋增强， 故不排除宽幅震荡的可

能性。 考虑到公司良好的基本

面， 如果股价能够重新回到

12

元以下， 仍可关注。

汉得信息（300170）： 公司

在前期一度出现大量的大宗交易，

使得公司股价备受承压。 但一方

面是因为经过大规模减持之后，

意欲减持的原始股东所持筹码减

少， 因此， 市场压力减缓。 另一

方面则是公司质地不错， 目前静

态市盈率仅

30

倍， 动态市盈率更

不足

20

倍， 所以， 市场承受力也

有所增强。 更为重要的是， 公司

管理层有积极进取的精神， 推行

外延式拓展， 收购了同业公司股

权， 有望成为公司新的业绩增长

点。 与此同时， 公司募集资金项

目渐趋投产， 也有望成为公司新

的业绩成长动力源泉， 所以， 目

前股价优势显现， 可跟踪。

（作者单位： 金百临咨询）

政策尚难言放松 消费股受关注

谢祖平

虽然本周初上证指数一度回落至

2258

点， 但随后在资金热炒 “涉贷”

题材股的背景下， 券商、 保险、 信托

等金融类个股的股性趋于活跃， 进而

带动股指震荡回升。 上证指数连续站

上多条短中期均线， 而市场成交量也

同步出现放大。 不过， 从本周先后公

布的国内经济运行数据看， 无论是消

费者物价指数 （

CPI

）、 生产者物价指

数 （

PPI

）， 还是国内生产总值 （

GDP

）

的数据均不理想， 显示国内经济运行

面临困境。 那么， 在较差的经济数据

背景下，

A

股出现连续上扬， 是否表

明国内经济增速下滑以及

CPI

反弹

的不利影响已提前释放， 还是由于

市场预期经济下滑将刺激管理层在货

币政策方面更趋宽松， 进而推动股指

上行呢？

就

CPI

升幅超预期对投资情绪的

影响， 本周与大智慧举行联合调查，

分别从 “

3

月份

CPI

涨幅超预期反弹，

同比上涨

3.6%

， 对此你的第一反应是

什么？” “您认为

CPI

升幅超预期会影

响政策放松尺度吗？” “您认为

CPI

升

幅超预期将对股市产生什么样的影

响？” “受此影响， 当前你看好

A

股哪

些板块？” 和 “您认为

CPI

还会上行

吗？” 五个方面展开调查， 合计收到

1015

张有效投票。

国内官方统计数据显示， 一季度

CPI

同比上涨

3.8%

， 涨幅比上年全年

回落

1.6

个百分点， 比上年同期回落

1.2

个百分点。 不过，

3

月份

CPI

同比

上涨

3.6%

， 环比上涨

0.2%

。 普通居民

关注的食品价格上涨仍是推动

CPI

上

行的主要因素。 尤其是

3

月份鲜菜价

格上涨

20.5%

， 肉禽及其制品价格涨幅

也达到

11.3%

， 这些与居民日常生活息

息相关的消费品价格上涨将直接导致

开支加大。 关于 “

3

月份

CPI

涨幅超预

期反弹， 同比上涨

3.6%

， 对此你的第

一反应是什么？” 的调查结果显示， 其

中选择 “恐慌， 越来越感到不堪重

负”、 “关注， 以后可能要节衣缩食

了” 和 “还好， 在承受范围之内” 的

投票票数分别为

255

票、

413

票和

347

票 ， 所占投票比例分别为

25.12%

、

40.69%

和

31.19%

。 从调查结果上看，

虽然

CPI

的上涨并未使得多数投资者

陷入恐慌的程度， 但是有约四成投票

选择了要准备节衣缩食， 减少消费，

显示近年来的物价上涨对刺激国内居

民消费的负面影响； 考虑到国内社会

保障体制尚处于健全和完善过程中，

居民可用于消费的支出受限， 国内消

费不旺对经济的影响不容忽视。

随着今年

2

月下旬央行公布下调

金融机构存款准备金率

0.5

个百分点，

到目前为止， 已经有接近两个月时间

央行未采取降准或降息的货币政策。

那么，

CPI

反弹、 油价上调的传导作用

后续将进一步显现， 通胀压力有再度

回头的迹象， 政策是进一步宽松还是

趋紧呢？ 根据 “您认为

CPI

升幅超预

期会影响政策放松尺度吗？” 的调查结

果显示， 其中选择 “会，

4

月份降准预

期落空”、 “不好说， 需等待更多经济

数据的出台” 和 “不好说， 或许管理

层会逆周期刺激经济” 的投票票数分

别为

256

票、

508

票和

251

票， 所占投

票 比 例 分 别 为

25.22%

、

50.05%

和

24.73%

。 从该项调查结果上看， 认为

降准落空和将推刺激措施的投资者比

例均只有两成半， 而五成投资者选择

等待进一步数据的出台， 显示投资者

在近期的货币政策方面的判断上存在

着差异， 更多的投资者选择观望等待

的策略。 同时， 关于 “您认为

CPI

还

会上行吗？” 的投票结果显示， 其中选

择 “必须的 ” 、 “问问统计局吧 ” 、

“差不多了， 应该不会再涨” 和 “不

会， 回落是大势所趋” 的投票票数分

别为

452

票 、

189

票 、

210

票和

164

票 ， 所占投票比例分别为

44.53%

、

18.62%

、

20.69%

和

16.16%

。 相比之

下， 认为

CPI

将上涨的比例接近四成

五； 而认为下跌的比例只有一成六，

表明投资者倾向于

CPI

在今后一段时

间内仍有上行的可能， 控通胀仍是今

后一段时间内的主要目标之一。

从周一及周二股指表现看，

CPI

的

超预期上涨以及

PPI

连创新低打击短

期市场做多信心。 但一周股指整体保

持震荡上行的格局， 这是否意味着

CPI

升幅超预期的影响已经消除呢？ 关于

“您认为

CPI

升幅超预期将对股市产生

什么样的影响？” 的投票结果显示， 其中

选择 “惊扰股市， 短期长期皆利空”、

“影响有限， 短期看空、 长期看多” 和

“不好说， 观望等待政策方向明朗” 的投

票票数分别为

175

票、

396

票和

444

票，

所占投票比例分别为

17.24%

、

39.01%

和

43.74%

。 从该项调查结果上看， 认为短、

长期皆空的比例不足两成， 认为短空长

多的比例则达到四成， 显然投资者认为

CPI

升幅超预期主要对短期构成利空， 对

长期影响有限。 那么，

CPI

反弹对相关板

块的影响又如何呢？ 关于 “受此影响，

当前你看好

A

股哪些板块？” 的投票结果

显示， 其中选择 “食品、 医药和旅游行

业等消费服务类行业”、 “软件、 传媒和

电力设备等新兴产业”、 “房地产行业”、

“证券行业” 和 “其他” 的投票票数分别

为

413

票、

228

票、

105

票、

91

票和

178

票 ， 所 占 投 票 比 例 分 别 为

40.69%

、

22.46%

、

10.34%

、

8.97%

和

17.54%

。 从

调查结果上看， 投资者比较青睐食品、

医药和旅游行业等消费服务类行业， 而

对于软件、 传媒和电力设备等新兴产业

也比较看好。

综合以上调查结果看，

3

月份

CPI

同

比超预期上涨

3.6%

， 不少投资者考虑节

衣缩食， 但对于

A

股市场的影响认为短

期利空， 长期影响有限， 需要等待更多

的经济数据出台， 才可判断管理层在政

策上是否会进一步宽松； 而投资者在看

好的板块方面， 则比较青睐食品、 医药

和旅游行业等消费服务类行业， 以及软

件、 传媒和电力设备等新兴产业。

笔者认为， 从近日公布的数据看，

2012

年第一季度我国

GDP

增速下滑至

8.1%

， 货币政策有调整的要求， 但是央

行长时间停发央票以及

3

月份信贷超预

期， 为市场注入流动性， 降准的概率下

降。 而

CPI

的上涨意味着国内通胀压力尚

未化解， 政策陷入两难的境地， 个人预计

短期货币政策维持暂时稳定。 而对于下周

股指运行， 由于

KDJ

等技术指标短期进

入超买区间， 而且不少个股在资金的推动

下积累了丰厚的获利盘， 故笔者认为将进

入短期的震荡， 可适当进行高抛低吸的波

段操作。 对于稳健的投资者， 以股价在阶

段低位企稳的品种为主， 避免强势股宽幅

震荡所带来的风险。

(作者单位： 大智慧）

价差仍然低迷 冲关键位有腔调

高子剑

上周报告指出， 虽然周四大涨， 但

是期指价差偏低， 连着周五， 两个交易

日的升水平均值为

+0.14%

和

+0.03%

，

是

IF1204

的历史次低和最低。 两个交

易日的持仓量接力下跌

8764

手， 配合

低迷升水， 属于多方离场。 这说明多方

不看好此轮反弹能持续。 本周 （

4

月

9

日至

4

月

13

日） 接续着上周的上扬格

局，

1

跌

4

涨， 累计涨幅为

2.42%

。 周

二和周三最为戏剧化。 周二低开低走，

最多下跌

1.43%

， 但是接近收盘时拉

回， 最后上涨

0.99%

。 周三低开后不低

走， 直接缓步向上， 最后收红。 周四再

度站上

60

日均线， 配合季均线斜率向

上， 恢复标准的多头格局。

本周价差仍然低迷，

IF1204

每日的

平均价差为：

+0.06%

、

+0.19%

、

+0.05%

、

+0.08%

、

+0.01%

。 除了周二， 其余都很

小。

IF1205

的价差也许好看一点， 分别

为

+0.53%

、

+0.64%

、

+0.49%

、

+0.53%

、

+0.47%

。 然而， 现在距离到期换月还有

一周， 看一下

IF1204

在同时间的价差

为

+0.47%

、

+0.76%

、

+0.67%

、

+0.52%

、

+0.53%

。 相比之下，

IF1205

的价差不

算高。

然而， 上涨当中， 多方还是偶有佳

作， 表现在冲压力位时。 第一个是

2500

点， 这是

4

月

6

日测了两次的低点，

4

月

9

日测了

3

次， 以及

4

月

10

日低开低走

的出发点。 在周二下午挑战此价位时，

价差依然放大 。

14

点

10

分 ， 现货

2474.38

点，

IF1204

升水

0.11%

，

IF1205

升水

0.59%

；

14

点

40

分， 现货

2512.27

点 ，

IF1204

升水

0.32%

，

IF1205

升水

0.75%

。 冲压力位， 价差增加，

2500

点一

跃而过。

周四也类似。

2540

点是周三的最高

点，

3

月

29

日后的最高点， 更重要的是，

这是

60

日均线的价位。 从期指看， 也是

一跃而过。

11

点

30

分， 现货

2528.36

点，

IF1204

贴水

0.04%

，

IF1205

升水

0.43%

；

13

点

25

分， 现货

2549.19

点，

IF1204

升

水

0.20%

，

IF1205

升水

0.61%

。

本周多方在

IF1204

合约获利

1148

万

元、

IF1205

合约获利

1323

万元。

综合以上， 虽然价差不高， 但是多方

开始回神， 冲压力位时鼓足勇气， 空头警

报解除。

（作者系东方证券分析师）

低价股行情能持续多久？

刘振国

本周， 沪深两市呈现先抑后扬走

势， 消息面左右市场行情的进展。 周

二、 周三虽然隔夜欧美股票市场大跌，

但房贷利率松动， 房地产股票连续两

天大幅上涨。 周四在

48

只涨停板的个

股中， 低于

8

元的股票达到

28

只， 占

涨停板的

58.33%

。 周五国家统计局发

布一季度

GDP

同比增长

8.1%

， 环比增

长

1.8%

， 数据低于市场预期。 市场预

期管理层刺激经济， 将惠及低价群体，

低于

8

元的股票涨停占比为

57.14%

。

显示一场低价股革命到来。 全周上证

指数上涨

52.61

点， 涨幅

2.28%

。

一季度新增贷款

2.46

万亿元， 同

比增长

9.03%

， 超出市场预期， 银行贷

存比仍在监管部门要求范围内。 深圳

将出台系列重大金融创新， 内容包括

将与香港试点开展双向跨境贷款、 年

内成立深圳前海股权交易所、 扩大代

办股权转让系统试点、 创新债券市场

发展等。 深圳银监局发布 《深圳银行

业金融机构小微企业金融服务工作指

引》， 其中首次明确， 小微企业不良贷

款容忍度可放宽至

5%

， 并首次明确相

关差异化监管指标。 房贷利率松动，

首套房贷

8.5

折优惠政策已在业界传

开， 各种迹象表明宏观政策出现微调，

保持经济平稳较快发展， 即保增长成

为下阶段调控的主基调。

近期个股非常活跃， 连续涨停的

股票较多， 深交所投教中心

4

月

12

日

发文提醒， 投资者应慎重追买连续涨

停的股票。 中国股票市场参与者大部

分是散户投资者， 一万年太久， 只争

朝夕， 只要市场中出现赚钱效应， 大

家一拥而上。 赚钱是硬道理， 交易所

和证券公司采取说教的方式， 难于改

变投资者现状。 只有像郭主席 “对内

幕交易和证券期货犯罪始终坚持零容

忍的态度， 发现一起坚决查处一起”

的言论， 以及前不久报道美国政府认

为 “众品公司” 涉嫌卷入内幕交易，

冻结六位炒家和一家交易投资公司的

资产， 这样才有震慑力， 让违规违法

者付出代价。

从资金动向来看，

3

月份大量资金

回流银行， 恰恰股票市场进入调整，

不排除

4

月份银行资金再度回流股市，

推波助澜。

从板块来看，

2011

年银行板块业

绩非常骄人， 以周四收盘价计算， 加

权平均市盈率为

6.92

倍， 市净率为

1.395

倍， 分红率不超过

50%

， 股息率

为

3%~5%

之间， 总市值达到

6

万亿

元， 占沪深两市总市值

23

万亿元的

26%

， 是典型的低估值股票群。 虽然汇

金继续增持， 市场反应平静， 融资需

求仍是困扰投资者的投资银行热情。

招商银行年报显示盈利

360

亿元， 分

红

90.61

亿元， 这样一家赚钱的公司， 向

市场伸手配股融资不超过

350

亿人民币，

紧随其后的兴业银行增发融资。

低价股重组， 一旦成功将获取巨大

的超额利润， 也是散户乐于追涨的主要

原因。 例如均胜电子，

2011

年

9

月份

每股亏损

0.029

元， 每股净资产

-0.037

元， 三个月后华丽转身变成绩优股，

2011

年

12

月每股净资产

1.44

元， 每股

收益达到

0.74

元， 注入德国普瑞， 该

公司是全球著名的汽车零部件公司， 不

排除几年后成为中国汽配绩优股或龙头

股的可能性。

低价股是低于

10

元价格股票群体的

一种统称， 涉及所有的行业。 成长性是

股票上涨的催化剂， 资产重组就是最好

的催化剂， 由于真正资产重组的股票有

限， 单纯以资产重组为主的行情， 来得

快去得也快。 刺激经济的增长， 行业的复

苏， 政策的扶持， 特别是国家在新一代信

息技术、 生物医药、 新能源、 高端装备等

重点产业中， 将营造有利于战略性新兴产

业发展的市场环境， 引导和发挥市场主体

的积极性， 是一剂长效催化剂。 受益于刺

激经济增长、 行业复苏、 政策扶植的低价

股想象空间更大， 低价股行情将更加丰

富， 持续时间较长。

（作者单位： 中航证券）

深市

交易日期 证券简称

成交价格

(

元

)

成交量

(

万股

)

成交金额

(

万元

)

买方营业部 卖方营业部

２０１２－４－１３

天马精化

２２．２ ５０ １１１０

华泰证券股份有限公司昆山黑龙

江北路证券营业部

东吴证券股份有限公司苏州吴中

区木渎镇证券营业部

２０１２－４－１３

惠博普

１４．５ ２００ ２９００

中信证券股份有限公司上海石化

证券营业部

中信证券股份有限公司上海安亭

证券营业部

２０１２－４－１３

徐家汇

１０ ６０ ６００

华泰证券股份有限公司上海牡丹

江路证券营业部

华泰证券股份有限公司南通如东

人民路证券营业部

２０１２－４－１３

徐家汇

１０ ３０ ３００

海通证券股份有限公司上海天平

路证券营业部

海通证券股份有限公司丹阳丹金

路证券营业部

２０１２－４－１３

唐人神

１８．８３ ８０ １５０６．４

申银万国证券股份有限公司上海

大连路证券营业部

东吴证券股份有限公司苏州狮山

路营业部

２０１２－４－１３

唐人神

１８．８３ ７０ １３１８．１

中国银河证券股份有限公司深圳

福华一路证券营业部

招商证券股份有限公司深圳益田

路免税商务大厦证券营业部

２０１２－４－１３

贝因美

２０．８８ ６５０ １３５７２

平安证券有限责任公司上海零陵

路证券营业部

平安证券有限责任公司深圳福华

路证券营业部

２０１２－４－１３

贝因美

２１．７８ ２３．５ ５１１．８３

中国国际金融有限公司北京建国

门外大街证券营业部

东北证券股份有限公司常州花园

街证券营业部

２０１２－４－１３

德力股份

１８．８２ ７０ １３１７．４

中国国际金融有限公司深圳福华

一路证券营业部

华泰证券股份有限公司南通通州

人民路证券营业部

２０１２－４－１３

银华稳进

０．８４ ３７００ ３０８９．５

华宝证券有限责任公司上海西藏

中路证券营业部

中信万通证券有限责任公司青岛

嘉定路证券营业部

２０１２－４－１３

银华稳进

０．８４ ２９００ ２４２１．５

华宝证券有限责任公司上海西藏

中路证券营业部

中信万通证券有限责任公司青岛

嘉定路证券营业部

２０１２－４－１３

申万收益

０．７６ １４００ １０６８．２

华宝证券有限责任公司上海西藏

中路证券营业部

齐鲁证券有限公司滨州渤海七路

证券营业部

２０１２－４－１３

信诚

５００Ａ ０．８４ １５００ １２６４．５

华宝证券有限责任公司上海西藏

中路证券营业部

齐鲁证券有限公司滨州渤海七路

证券营业部

２０１２－４－１３

银华金利

０．８９ ５０００ ４４５５

华宝证券有限责任公司上海西藏

中路证券营业部

中信万通证券有限责任公司青岛

嘉定路证券营业部

沪市

日期 证券简称

成交价

(

元

)

成交金额

(

万元

)

成交量

(

万股

)

买入营业部 卖出营业部

２０１２－４－１３

凌云股份

（

６００４８０

）

９．７５ ２２８１．５ ２３４

海通证券股份有限公司南京广州

路营业部

国联证券股份有限公司无锡县前

东街证券营业部

２０１２－４－１３

金隅股份

（

６０１９９２

）

８．２７ ２４８１ ３００

中国国际金融有限公司北京建国

门外大街证券营业部

中国国际金融有限公司北京建国

门外大街证券营业部

２０１２－４－１３

永泰能源

（

６００１５７

）

１８．７ １９９８０．９５ １０６８．５

中信证券股份有限公司总部

（

非

营业场所

）

光大证券股份有限公司公司总部

２０１２－４－１３

江苏阳光

（

６００２２０

）

３．１７ ２４１．７９ ７６．２７

华泰证券股份有限公司华泰证券

股份有限公司总部

华泰证券股份有限公司华泰证券

股份有限公司总部

２０１２－４－１２

江苏阳光

（

６００２２０

）

３．１２ １２９７．６ ４１５．９

华泰证券股份有限公司华泰证券

股份有限公司总部

国联证券股份有限公司无锡县前

东街证券营业部

２０１２－４－１２

金隅股份

（

６０１９９２

）

８．０１ ２４０３ ３００

中国国际金融有限公司北京建国

门外大街证券营业部

中国国际金融有限公司北京建国

门外大街证券营业部

２０１２－４－１１

金隅股份

（

６０１９９２

）

７．８４ ２３５２ ３００

中国国际金融有限公司北京建国

门外大街证券营业部

中国国际金融有限公司北京建国

门外大街证券营业部

２０１２－４－１１

ＸＤ

正泰电

（

６０１８７７

）

１４．７６ １４７６ １００

中信证券

（

浙江

）

有限责任公司

杭州曙光路证券营业部

海通证券股份有限公司上海江宁

路证券营业部

２０１２－４－１０

连云港

（

６０１００８

）

４．６６ ２３３０ ５００

安信证券股份有限公司总部

海通证券股份有限公司淄博通济

街营业部

２０１２－４－１０

江苏阳光

（

６００２２０

）

３．０１ １６２．９４ ５４．１３

华泰证券股份有限公司华泰证券

股份有限公司总部

国联证券股份有限公司无锡县前

东街证券营业部

２０１２－４－１０

江苏阳光

（

６００２２０

）

３．０１ ２２５．７１ ７４．９９

华泰证券股份有限公司华泰证券

股份有限公司总部

华泰证券股份有限公司华泰证券

股份有限公司总部

Future Index

期指一周看台


