
金改炒作式微 市场期待新热点

陈若晔

今年 “两会” 结束后， 市场中止

了年初以来稳步上扬的走势， 并出现

一轮急跌。 沪指从

2476.22

点的高位

开始急挫， 截至

3

月

29

日， 该指数跌

至

2242.34

点。 随后在金融板块的企

稳带动下， 两市止跌且稳住重心， 并

开始了为时一个月的爬升。 目前， 沪

指盘桓于

2400

点区域整理， 深市则在

10000

点上方进入筹码交换过程。

前一轮的急挫， 始于温家宝总理

“两会” 闭幕时关于房价未降到合理价

格区域的明确表态， 止于

3

月

28

日国

务院会议关于设立温州市金融综合改

革试验区的决定。 可以说， 大盘指数

由

2242.34

点而起的回升， 针对金改

概念的炒作功不可没， 这一概念炒作

同时还带动了整个金融板块以及地产

股的阶段性走强。

3

月

28

日， 国务院总理温家宝主

持召开国务院常务会议， 决定设立温

州市金融综合改革试验区， 批准实施

《浙江省温州市金融综合改革试验区总

体方案》， 会议确定了温州市金融综合

改革的十二项主要任务。

4

月

26

日，

在杭州召开的浙江省金融工作会议上，

浙江省正式全面启动温州市金融综合

改革试验区建设工作。 会议决定加快

制定温州市金融综合改革试验区实施

方案和年度推进计划， 以破解民间资

金多投资难、 中小企业多融资难的

“两多两难” 问题为突破口， 大胆探

索、 先行先试。 同日， 温州民间借贷

登记服务中心正式挂牌。 可以说这是

中国金融业一次较大力度的改革， 打

破了针对国资银行垄断经营的一次大

胆尝试。

金改概念股由此而生， 并在市场

上引起连锁反应， 分化出上海金改概

念、 深圳金改概念等， 资本市场的这

种表现， 足以说明此事件对于股市的

撼动力度。 具有金改概念的浙江东

日， 其强劲的走势也反映出这一题材

的重磅效应。 该股

3

月

29

日以第一

个涨停开始陡峭上行， 股价也从

5.45

元的底部开始， 截至

4

月

25

日， 暴

涨到了

17.41

元， 涨幅高达

219%

。 另

一只具备同样题材的个股香溢融通也

从

7

元左右涨至

12

元的价位， 涨幅超

过

70%

。

在金改概念的带动下， 券商、 保

险、 银行股也经历了一轮回升走势。

其中， 中小盘券商股的表现尤为突

出。 国海证券

3

月

29

日的收盘价是

15.32

元， 在此轮大盘回升的过程中，

该股最高时于

4

月

24

日触及

27.58

元， 最大涨幅超过

80%

。 而其他几只

券商股， 如东吴证券、 华泰证券、 兴

业证券等也是出现了一轮强劲的上升

走势。 另外， 保险、 银行板块也成为

联动的上涨板块。 其中， 相对小盘的

光大银行、 民生银行、 宁波银行、

兴业银行等， 同期均有不错的涨幅，

整个银行板块指数上涨幅度在

4.7%

左右， 明显强于其它板块指数。 按

照证监会公布的行业市盈率来看 ，

金融保险业在此次行情上升初期的

3

月

29

日， 市盈率为

9.96

倍， 截至

4

月

26

日， 该行业的市盈率已上升至

10.71

倍， 高于其他行业市盈率同期

的涨幅。

当然， 此轮上涨行情中， 也不乏来

自其他板块的贡献。 房地产、 有色金属

板块的表现也相当不错， 尤其是房地产

板块， 在行业调控不松动的情况下， 地

产股却不断有抢眼走势， 保利地产、 万

科

A

、 招商地产以及金地集团等行业龙

头股纷纷创下了一轮股价的新高。

不过， 截至本周收盘， 由金改概

念启动的上升行情进入了一个相持阶

段。 沪指在

2400

点的横盘休整已进入

第

6

个交易日， 深市同期还经历了创

业板的一轮价值回归之旅。 从大盘

K

线图上来看 ， 前期高点区域

2400

到

2470

点堆积有一定的成交量， 显然指

数要突破该区域仍需要消化一定的套牢

筹码， 但从目前的成交量来看， 两市在

放量上攻之后， 已出现了尚不太明显的

量能缩减迹象。

因此， 大盘后市走势一方面取决于

能否有新的热点板块接过领涨大旗， 另

一方面也必须有成交量的配合， 即新的

领涨热点必须有一定的市场号召力或自

身具备一定的权重， 股指才能顺利地进

一步上攻。 短期从技术上来看， 热点的

有效切换时机还不足 ， 股指将维持在

2400

点附近整理。 不过从基本面来看，

如果近期央行再度下调存款准备金率的

话， 无疑将会加快市场冲击前期高点区

域的步伐。

（作者单位： 中航证券）

唐立

/

制表

本周大宗交易摘要

调查

Survey

A6

2012

年

4

月

28

日 星期六

主编

:

李骐 编辑

:

唐立 电话

:0755-83501834
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Block Trade

热门股全面熄火 沪指

2400

点得而复失

证券时报记者 万鹏

昨日，

A

股市场继续维持强势整理

走势， 上证指数围绕

2400

点整数关口

展开争夺， 但最终未能站稳。 深成指尾

盘下挫， 以全天的次低点报收。 创业板

市场在经历了本周前几个交易日的大

幅调整后， 出现一定的企稳迹象。 创业

板指数终盘涨幅接近

1%

， 位列各大指

数之首。

盘面显示， 昨日早盘两市股指双双

低开， 全天呈现窄幅震荡的走势， 成交

量较前一个交易日有所萎缩。 由于创业

板个股的普遍反弹， 深市上涨个股的数

量与下跌个股数量基本持平， 而沪市下

跌家数则明显多于上涨家数。 两市共有

10

只个股报收

10%

涨停， 个股的活跃度

有所降低。

市场热点方面， 前期活跃的金改股

出现全面退潮迹象， 香溢融通、 浙江广

厦大幅下跌， 浙江东方早盘虽然低开高

走， 最大涨幅超过

8%

， 但此后一路回

落 ， 终 盘 较 前 一 个 交 易 日 下 跌 了

2.63%

， 并在日

K

线图上留下了很长的

上影。

近段时间成为市场焦点的两只明胶

股， 同样也是大幅下挫， 其中青海明胶

在周四高开低走， 大幅震荡后， 昨日更

是以跌停报收， 而这两个交易日的累

计换手率就接近

60%

。 此外， 券商板

块也出现退潮的迹象， 周四一度涨停

的东吴证券昨日大跌

6.3%

。 从资金流

向上看， 证券信托板块的资金净流出

高达

13.42

亿元， 位居各板块之首。

昨日的市场热点主要集中在消费类

个股， 尤其是酿酒板块。 两市第一高

价股贵州茅台开盘后便迅速走高， 截

至收盘大涨

3.63%

， 创出

4

年多来的新

高， 并逼近

2008

年初创下的

230.55

元

的历史新高。 在贵州茅台的带动下，

两市酿酒板块全面启动， 青青稞酒和

莫高股份双双报收涨停， 水井坊和酒

鬼酒的涨幅也在

6%

以上。

昨日于沪市上市的新股人民网受到

市场追捧， 该股以全天最低价的

31.01

元开盘后， 股价一路走高， 并在上午

10

点左右， 因较开盘价涨幅达到

10%

而被

临时停牌

30

分钟。

10

点半复牌后， 人

民网股价继续飙升， 并因换手率达到

80%

而再度被临时停牌。 下午

2

点

55

分， 人民网复牌后股价略有回落， 最终

报 收

34.72

元 ， 较 发 行 价 上 涨 了

73.60%

。

在经过了连续三周的反弹之后， 本

周深沪两市双双出现大幅震荡， 上证指

数和深成指在周

K

线图上都留下长长的

下影。 尽管指数的跌幅并不明显， 但前

期热点有全面退潮的迹象。 从昨日消费

类个股的启动来看， 场内资金正一改此

前的积极进攻策略而转为防御。 这一方

面是因为前期热门大都经过了连续的大

幅拉升， 累积丰厚的获利筹码， 因而存

在很强的调整要求； 另一方面， 目前已

经公布的上市公司一季报业绩也是继续

回落， 因为基本面的不配合， 也不利于

大盘进一步向上拓展空间。 当然， 近期

蓝筹股的表现依然较为稳健， 从而有助

于大盘的企稳。

在此背景下， 分析师普遍对下周大

盘的走势持谨慎的观点， 建议投资者在

操作上尽量保持观望， 尤其应该回避前

期被大幅炒高的强势股。

强势股频上大宗交易平台

秦洪

本周大宗交易出现了两个有

意思的特征， 一是大小非解禁股

趁表现强势而遭遇减持的现象较

为明显。 比如近期受益金融改革

概念的爱建股份、 浙江东方、 西

南证券， 尤其是西南证券本周的

大宗交易持续放量， 而且出现数

笔单例大宗交易成交金额超过

2000

万元的现象。 与此同时，

部分强势股在行情降温后， 也遭

到了力度加大的减持， 较为典型

的品种主要有川润股份， 该股继

上周大量成交后， 本周持续出现

在大宗交易平台， 由于卖方营业

部的席位所在地为公司注册地，

可以看出大股东减持的态度依然

坚决。 另外， 雅致股份、 新筑股

份等个股也具有类似的大宗交易

特征， 看来卖方席位的资金大有

落袋为安的想法。

二是产业景气乐观的品种跃

身大宗交易平台。 比如中国水

电， 该公司主营是水利水电建

设， 由于近年来我国加大了水利

水电的建设力度， 公司业绩增长

的趋势应该较为确定与清晰， 但

本周该股仍遭到了一些资金的大

力抛售。 笔者认为中国水电的大

宗交易并不是来自解禁股的抛

压， 因为该股上市未满一年， 不

会产生解禁股。 这极有可能是机

构资金之间的调仓， 尤其是同一

家基金管理公司旗下新老基金的

调仓可能性较大。 因为部分新基

金成立后， 需要有一个建仓的过

程。 此时老基金将中国水电过户

给新基金， 这样既可以帮助新基

金迅速建仓， 也可以帮助老基金

减轻仓位， 一举两得。 不过， 也

有观点认为， 这也可能是部分基

金等机构资金看到该股在近期强

势， 但又担心大盘回落对该股的

后续走势形成压力， 所以见好就

收。 类似的交易尚有新筑股份、

天立环保等， 天立环保在大订单

持续出现的背景下， 仍然进行频

繁的大宗交易， 使得该股的股价

近期出现了大幅的回落。

重点个股点评

西南证券 （

600369

）： 由于

该券商是借壳上市， 因此公司原

始股东获益匪浅， 在近期券商股

活跃的过程中， 这些原始股东加

大抛售力度在情理之中。 但公司

股价因此也备受压抑， 导致该股

成为近期为数不多的表现不佳的

券商股之一。 不过， 一方面由于

券商的金融创新已是大趋势， 未

来的券商盈利空间和盈利能力均

有乐观的预期， 所以该股的成长

动能较充沛。 另一方面， 因为券

商板块出现了大的涨幅， 但该股

因为新增筹码的增多而使得股价

暂时受抑， 未来应有较强的补涨

意愿。 预计在消化新增筹码之

后， 该股或将有所表现。

三聚环保 （

300072

）： 从较

长周期来看， 我国炼油能力仍有

望保持

7%

的增长速度。 由于油

品质量的提升、 加工深度的提

升、 催化剂国产化率的提升等因

素， 未来我国催化剂产业仍将保

持

20%

的增长。 公司在近年来积

极拓展产能， 把握住产业高成

长的机遇 。 以

2012

年为例 ，

2011

年投产的项目在今年继续

提高负荷增加生产时间， 可以驱

动公司今年的业绩保持增长态

势。 因此， 该股的中短线趋势依

然可期待。

唐人神 （

002567

）： 公司业

绩增长亮点较多， 一是种猪业务

发展超预期， 已成为重要的业绩

增长点。 公司一方面在省内建设

新的原种猪场， 另一方面继续与

美国威特先技术合作， 实现省外

扩张， 这将驱动公司持续快速成

长。 二是公司持有辽宁唐人神曙

光

31%

的股份， 拥有包括原粮收

购、 饲料加工、 养殖、 屠宰的完

整产业链， 曙光工业园模式成熟

且易于复制扩张， 盈利已进入高

速增长期， 成为公司新的业绩增

长驱动力。 因此， 公司业绩仍有

望超预期， 预计在消化大宗交易

抛压后， 会有企稳回抽的可能。

（作者单位： 金百临咨询）

深市

存量资金做主

A

股

5

月波澜难现

王佩艳

从一季度的经济数据看， 经济出现

了快速下滑的局面， 政策也在连续出

手。 由于一季度

8.1%

的增速相对于

2011

年四季度

8.9%

的增速大幅下滑，

引发了相关部门的高度重视， 工信部、

住建部、 发改委等部门纷纷表示继续进

行微调， 市场也随之反弹。 从历史上

看， 经济下滑至

8%

以下往往是政府大

规模出手逆周期措施的触发因素， 从管

理层之前的表态看， 进一步大规模进行

扩张经济的措施尚不具备条件。 目前管

理层担忧的是经济的进一步大幅下滑而

不是小幅下滑， 因此微调仍将延续小步

慎行的节奏， 例如

5

月份可能下调存准

率， 但过度乐观的预期是不必要的， 也

是不现实的。

流动性见底明确

5

月存量资金为主

3

月的金融数据显示， 货币信贷增

速均延续了上月的反弹态势， 继续回

升。 狭义货币 （

M

1

）、 广义货币 （

M

2

）

增速继续小幅反弹， 其中

M

1

增速回升

0.1

个百分点至

4.4%

，

M

2

增速回升

0.4

个百分点至

13.4%

。 虽然经济内生增长

的动力下滑导致贷款需求下降， 但是

适度的宽松是管理层在宏观经济大幅

下滑态势下的应有之义， 因此在物价

指数持续走弱的过程中， 流动性基本

不会收紧。

从增量资金的角度看， 机构入市的

迹象仍不明显， 虽然汇金增持对市场的

信心有一定的支撑， 但最重要的社保入

市还需要一定的程序要走。 目前看社保

入市只闻其声未见其人，

5

月的资金预

计仍以存量为主。 根据中证登数据， 截

至

4

月

20

日，

4

月新增

A

股开户数约

为

9

万户。

4

月上旬的新增开户数再次

回落到了较低的水平， 虽然其中有清明

小长假的影响， 但从日均新增开户水平

看， 则是处于大幅下降局面， 接近年初

低谷水平。 预计

4

月新增开户数量较

3

月会有明显下降。

自

2

月后寿险行业累计保费收入增

速从

1

月的

12.6%

迅速回落至

2.5%

，

增长乏力， 估计转型过程的艰难性在短

期内仍会拖累寿险保费收入的增速。 考

虑到制约寿险保费增长的周期性和结构

性因素仍然存在， 我们预计保险资金入

市带来的增量资金有限。

从需求上看， 截至

4

月中旬，

4

月

新增排队等待上市的企业数量猛增

100

多家， 总数已达到

644

家， 可见市场

扩容压力仍然较大。

5

月虽有劳动节，

但影响较小， 预计新股发行节奏将较

4

月有所加快， 我们预测

5

月新股发行

数量约在

25

只左右， 预计募集资金规

模约为

150

亿元。 目前已通过证监会

批准的再融资预案规模约为

1166

亿

元， 未来再融资的压力仍不容小觑。

我们预计

5

月再融资规模约为

255

亿

元，

IPO

和再融资规模都较

4

月有一定

幅度的增加。

随着市场的上涨， 产业资本减持量

增加。 虽然整个市场的解禁规模有所下

降， 但由于存量的解禁额度越来越小，

当月产业资本增减持的影响逐步大于当

月解禁的影响。 截至

4

月

23

日， 净增

持的公司家数呈现逐月回落，

4

月大股

东增持行为涉及金额

1.05

亿元， 是

2008

年以来的月度增持市值的最低值。

结合减持现象来看，

4

月净增持

-6.95

亿元。

业绩黑天鹅释放完毕

2012

年业绩预测下调

3

月以来市场对上市公司业绩的黑

天鹅事件反应强烈，

4

月随着业绩公告

逐步出台， 市场对业绩预期逐步修正，

黑天鹅事件的风险基本释放完毕。

2012

年一季度的业绩大幅下滑基本上已经在市

场预期之内， 投资者对

2012

年的预期开

始下调。

截至

4

月

21

日， 沪深两市共

1917

家

上市公司披露

2011

年年度业绩报告， 已

披露年报上市公司的整体业绩情况显示，

A

股上市公司业绩增速延续加速回落。 当

前已披露年报的全部可比上市公司

2011

年全年收入和净利润增速分别为

23.64%

和

13.88%

， 除金融服务、 中国石油和中

国石化外的

2011

年全年和净利润增速分

别为

21.32%

和

8.4%

。

分板块看，

2011

年全年全部

A

股、

创业板和中小板业绩增速分别回落

13.88%

、

17.52

和

9.2%

， 创业板的业绩增

速在经历了前期的大幅下滑后有所企稳，

但中小板的业绩增速相较三季度出现了大

幅下滑， 显示中小盘上市公司的业绩波动

性要高于大盘蓝筹。

同时， 截至

4

月

21

日， 沪深两市共

804

家上市公司披露

2012

年一季报业绩

预告， 其中

395

家公司预告业绩正增长，

占发布业绩预告公司的

49.12%

， 占全部

上市公司的

15.55%

，

409

家公司预告业

绩负增长 ， 占发布业绩预告公司的

50.87%

， 占全部上市公司的

16.10%

。 从

行业预增面来看， 目前信息服务、 电子、

医药生物、 机械设备行业的预增比例

相对居前。

从大幅预增预减情况看， 共有

227

家

公司净利润预增幅度超

50%

， 占当前全

部上市公司的

9.7%

；

286

家公司净利润

预减幅度超

50%

， 占当前全部上市公司

的

12.22%

。 从行业大幅预增面来看， 农

林牧渔、 公用事业、 食品饮料行业当前大

幅预增面居前。

总的来看， 我国经济的基本面是好

的， 经济增速处于合理区间； 经济发展具

备很大潜力， 宏观调控政策具有较大回旋

余地。 也就是说政策并没有到了需要急迫

而剧烈变革的程度。

兑现反弹收益

等待更佳时机

市场在经济难以出现趋势性的好转

之前， 资金充裕的局面仍然延续， 但从市

场资金面看，

5

月市场仍以存量资金为

主， 增量资金相对有限。 而且在供需方

面， 资金状况可能还会出现阶段性的趋

紧， 因此市场在存量运作的情况下， 仍以

结构性为主。

同时， 业绩风险已基本得到释放，

2012

年一季度业绩下滑基本在市场预期之

内， 因此短期看业绩不会成为

5

月的助涨

或助跌因素。 考虑到市场估值水平已经较

低和业绩风险已经释放，

5

月的市场仍将

得到估值的支撑。

目前看市场仍处在乐观的经济和政策

预期之中， 展望

5

月经济和政策的作用，

我们认为经济继续好转可能抑制市场对政

策的乐观预期， 而市场对政策的乐观预期

在部分政策兑现后， 可能对市场的推力逐

步减弱， 因此我们认为

5

月市场难以出现

大幅上升或者大幅下跌的可能性。

就操作策略看， 衰退后期的增长继续

下滑和业绩的继续探底可能抑制市场的高

度。 二季度末期， 寻找经济底的努力将再

次提升投资的情绪并且带动市场再度走

高。 随着

5

月政策推力的减弱， 本次反弹

行情有望暂告一段落， 市场经过短期的冲

高后， 投资者需兑现短期反弹的收益， 等

待再次介入的时机。

行业板块方面， 投资者可以关注：

（

1

） 一季度业绩得到上调并且表现相对落

后的行业， 如食品饮料、 公用事业等；

（

2

） 行业基本面有望见底并且

4

月表现

相对较弱的品种， 如电子、 信息服务；

（

3

） 关注由于创业板大幅下跌而估值水

平回落的新兴产业优质企业， 如安防、

油气设备以及智能交通等； （

4

） 继续关

注房地产和券商。

（作者单位： 华泰证券）

交易日期 证券简称

成交价

（元）

成交量

（万股）

成交金额

（万元）

买方营业部 卖方营业部

２０１２－４－２７

广百股份

（

００２１８７

）

１１．４ ２００ ２２８０

中信证券股份有限公司北京

复外大街证券营业部

中国民族证券有限责任公司

北京西坝河证券营业部

２０１２－４－２７

大北农

（

００２３８５

）

３１．５７ １５ ４７３．５５

平安证券有限责任公司北京

金融大街证券营业部

海通证券股份有限公司上海

江宁路证券营业部

２０１２－４－２７

金正大

（

００２４７０

）

１５ ２００ ３０００

长江证券股份有限公司沈阳

三好街证券营业部

海通证券股份有限公司北京

中关村南大街证券营业部

２０１２－４－２７

齐峰股份

（

００２５２１

）

１２．８８ ７３０ ９４０２．４

华泰证券股份有限公司上海

牡丹江路证券营业部

齐鲁证券有限公司淄博临淄

大道证券营业部

２０１２－４－２７

齐峰股份

（

００２５２１

）

１２．８８ ２７０ ３４７７．６

华泰证券股份有限公司上海

牡丹江路证券营业部

齐鲁证券有限公司淄博临淄

大道证券营业部

２０１２－４－２７

贝因美

（

００２５７０

）

１８．７９ ２０．２ ３７９．５６

财通证券有限责任公司杭州

庆春路证券营业部

东北证券股份有限公司常州

花园街证券营业部

２０１２－４－２７

国电清新

（

００２５７３

）

１５．９１ ２００ ３１８２

华泰证券股份有限公司上海

牡丹江路证券营业部

海通证券股份有限公司丹阳

丹金路证券营业部

２０１２－４－２７

新大新材

（

３０００８０

）

７．７１ １１１．４４ ８５９．２

申银万国证券股份有限公司

深圳红荔西路证券营业部

中信证券股份有限公司深圳

深南大道证券营业部

２０１２－４－２７

潜能恒信

（

３００１９１

）

２７．９ ５０ １３９５

中国银河证券股份有限公司

长沙芙蓉路证券营业部

华鑫证券有限责任公司北京

车公庄大街证券营业部

２０１２－４－２６

兴蓉投资

（

０００５９８

）

７．７ ３００ ２３１０

中国国际金融有限公司深圳

福华一路证券营业部

机构专用

２０１２－４－２６

兴蓉投资

（

０００５９８

）

７．７ ２００ １５４０

中国国际金融有限公司深圳

福华一路证券营业部

机构专用

２０１２－４－２６

川润股份

（

００２２７２

）

９．６ ６４３ ６１７２．８

东方证券股份有限公司上海

张杨路证券营业部

中国中投证券有限责任公司

自贡解放路证券营业部

２０１２－４－２６

川润股份

（

００２２７２

）

９．６ ３００ ２８８０

华泰证券股份有限公司上海

陆家嘴东路营业部

中国中投证券有限责任公司

自贡解放路证券营业部

交易日期 证券简称

成交价

（元）

成交量

（万股）

成交金额

（万元）

买入营业部 卖出营业部

２０１２－４－２７

太平洋

（

６０１０９９

）

７．５１ ２５０ １８７７．５

华泰证券股份有限公司深圳

侨香路证券营业部

安信证券股份有限公司总部

２０１２－４－２７

太平洋

（

６０１０９９

）

７．５１ ３４０ ２５５３．４

中信证券股份有限公司总部

（非营业场所）

安信证券股份有限公司总部

２０１２－４－２７

浙江东方

（

６００１２０

）

１２．４８ ４１０ ５１１６．８

长江证券股份有限公司沈阳

三好街证券营业部

招商证券股份有限公司杭州

文三路证券营业部

２０１２－４－２７

华夏幸福

（

６００３４０

）

２０．５７ ２０．７ ４２５．８

万和证券有限责任公司成都

建设路证券营业部

万和证券有限责任公司成都

建设路证券营业部

２０１２－４－２６

江苏阳光

（

６００２２０

）

３．１８ １８９．７ ６０３．２４

华泰证券股份有限公司华泰

证券股份有限公司总部

南京证券有限责任公司南京

大钟亭证券营业部

２０１２－４－２６

江苏阳光

（

６００２２０

）

３．１８ ２９４．０６ ９３５．１１

华泰证券股份有限公司华泰

证券股份有限公司总部

南京证券有限责任公司南京

大钟亭证券营业部

２０１２－４－２６

金隅股份

（

６０１９９２

）

８．３９ ４００ ３３５６

中国国际金融有限公司北京

建国门外大街证券营业部

广发证券股份有限公司北京

建外大街证券营业部

沪市


