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丁大卫

（

@sfwettyyyu

）

：

大

盘下一个支撑是半年线

，

极限位置

是

2132

点与

2242

点的连线

，

现在

在

2305

点左右

。

周五

（

18

日

）

又

是期货交割日

，

市场担心期货交割

日

“

魔咒

”

出现

。

但是我们认为

，

市场已经提前反应

，

很可能就是在

这一天会反其道而行之

。

强反弹一

触即发

，

不要忘记

，

18

日也是降

准实施日

。

汪特夫

（

@wtf648529563

）

：

大盘经过短暂的休整之后

，

周三开始

了新一轮下跌

。

这一方面是源于指数

自身的调整需要

，

另一方面是希腊

组阁谈判宣告失败

，

直接导致欧美

股市全线杀跌

，

投资者心理面出现

恐慌

，

因而加速了大盘的下跌调整

。

短期来看

，

大盘还有下跌空间

。

李永曜

（

@liyy3779605556

）

：

周三沪指低开低走

，

尾盘跳水跌破

2350

点防线

。

盘面看

，

银行股跌

至前期低点

、

地产股跌至下降通道

下轨

、

中国石油

10

连阴

，

因此我

们判断

：

尾盘跳水使得调整一步到

位

，

明天将有分钟级别的弱反弹

，

预计以横盘震荡为主

，

高度有限

。

玉名

（

@wwcocoww

）

：

继续

耐心场外等待

，

是此时投资者最好

的策略

。

2012

年行情就是政策博

弈经济的行情

，

非牛非熊

，

是由几

个局部波段式反弹行情构成

。

因此

过去一波反弹行情结束了

，

如今就

需要重新的蓄势

，

回踩

2265

点到

2319

点区域是第一步

。

指数企稳

后还会有波个股下跌潮

，

重新恢复

新热点后才能重新入场操作

。

（

成之 整理

）

关心您的投资

，

关注证券微

博

：

http://t.stcn.com

政策支持

A

股别慌

A

股市场周三显著收低， 上证指数连续

4

日下跌并再创近一个月以来新低。 盘面让人感

觉回到了

2008

年， 外围天天在喊金融危机，

盘面关键点位一破再破。

由于希腊又在折腾， 整个亚太市场跌声一

片。 外围乌云重重， 何时才能有一缕阳光照进

A

股？ 本期 《投资论道》 栏目特邀西南证券研

究所副所长王剑辉以及开源证券研究所所长田

渭东共同讨论 “云深不知处， 大盘求阳光”！

王剑辉

（

西南证券研究所副所长

）

： 从基

本面讲， 目前只看到二季度第一个月的数据，

不足以说明二季度一定会出现新低。 关键数据

还在

5

月份。 看到

5

月份数据之前， 大盘可能

会表现得相对谨慎一些。

到

5

月份数据出台的时候， 我们基本上对

二季度有一个明确的判断， 那个时候或许可以

确定二季度是否有一个新的底， 或者是一个企

稳的阶段。 大盘前期的低点还不到考虑破的时

候， 就算要破也要等到

6

月份见分晓。 我对

5

月份经济比较乐观， 会低于市场预期， 但是创

新低的可能性不大。

我觉得大盘震荡的可能性比较大， 这个底

部可能比预期的略高一些。 接下来， 经过多日

调整， 大盘会出现反弹， 会给大家的信心带来

一些稳定作用。 尽管马上突破的可能性不大，

但继续下探创新低的可能性也比较小。

流动性在改善， 境外的环境在逐步转好，

所以我们对行情不用特别悲观。 这次下跌跟前

期的情形不一样， 反弹会悄悄出现。 我认为第

一波反弹高点到

2380

点至

2400

点， 第二波可

能尝试突破前期

2450

点的高点。

田渭东

（

开源证券研究所所长

）

： 国内目

前的政策面和资金面是一个拐点， 是底部向上

的拐点。

A

股市场政策面和资金面都支持市

场， 不要过于恐慌。

从短期情况看， 目前点位在一轮反弹行情

的正常回档之中，

2346

点正好是

50%

回档位。

在这个位置还有震荡， 毕竟希腊的债务危机还

会影响人们的情绪， 短期还会处于波动状态。

从目前看， 国内市场还是走自己的路， 但

是情绪会受到影响。 毕竟外汇占款在下降， 说

明热钱在流出。 整体上中国的市场目前处于政

策底状态， 外围影响不会很大。

从短期判断， 本轮下跌的低点应该是在

2320

点左右。 这个区域对很多长线资金会有

吸引力， 即使破也会吸引长线资金进场。 这个

区域应当是一个底部区域。

（

甘肃卫视

《

投资论道

》

栏目组整理

）

上证综指神奇的最后

5

分钟现象

陈嘉禾

100

年前

，

当泰坦尼克号的姐

妹舰奥林匹克号突然失去控制

，

着

魔般向不足百米远的铁甲巡洋舰撞

去时

，

船上的人们一定不明白伯努

利效应对靠近的船只会产生怎样的

影响

。

而在股票市场的大海里

，

我

们也观察到了一个至今没能找到确

切答案的奇怪现象

：

我们把它称为

“

最后

5

分钟现象

”。

这个现象是指

，

上证综指会在

收盘前

5

分钟开始上涨

，

涨势持续

到收盘为止

。

其概率达到

90%

以

上

，

平均涨幅大概在

0.1%

到

0.12%

之间

。

事实上

，

如果除掉大跌的交

易日

，

上涨的概率几乎达到

100%

。

对这种现象的一种解释

，

是有

投资机构需要在最后几分钟拉升股

价

，

以便做业绩

、

抑或做图形

。

事

实上

，

由于这种解释的阴谋论成

分

，

它几乎是每一个听说这种现象

的投资者所做出的第一个推测

。

但

问题是

，

这无法解释一个并行的现

象

，

即指数在中午收盘前

5

分钟也

有大概

70%

左右的上涨概率

，

迥异

于其它时间段里的在统计意义上不

显著的波动

。

既然

11

点

30

分的价

格不能决定估价的基准

，

也不能改

变日

K

线的走势

，

为什么还会有

人花钱去折腾呢

？

交易员还要吃中

午饭呢

。

另一种解释是

，

不少投资者会

在当天行情快结束的时候做出自己

的判断

，

并且下单

，

导致收盘价异

动

。

这种行为确实导致了每天早盘

和尾盘的成交量比较高

，

但问题是

，

一则这个理由仍然无法解释为何

“

最

后

5

分钟现象

”

也出现在

11

点

25

分

以后

，

另一方面

，

这个理由更无法解

释为何投资者在收盘前总是买入

，

而

不是卖出

？

还有一种解释是

A

股的投资者

喜欢赌政策

，

而政策通常在晚上出

台

。

但是

，

这种解释同样无法解释

上午尾盘的拉升

，

以及为什么在政

策平静期

、

甚至是诸如降准等货币

政策刚刚执行过

、

明显没有政策预

期的时候

，

尾盘上涨的概率仍然那

么高

？

还有一种解释来自于资金面的

宽裕

：

日益庞大的交易所回购市场

的回购利率在

2

点

30

分以后一般开

始下跌

，

故而宽裕的资金面可能间

接刺激股市

。

问题是

，

交易所回购

利率一般从

2

点

30

分

，

最迟也在

2

点

45

分即开始下滑

，

可是股市为什

么一定要等到

2

点

55

分才上涨呢

？

难道还要想个十几分钟

？

而且

，

这

种理论也无法解释中午前指数上涨

的动力来自何方

。

从

“

最后

5

分钟现象

”

发生的高

频率和稳定性来看

，

它应该属于一种

市场的内生特性

，

主要由市场自身的

特质导致

，

而不太受外界非常规因素

的影响

。

不过

，

其诱因究竟为何

，

我

们到现在也没有弄得太明白

。

也许到

目前为止

， “

最后

5

分钟现象

”

能带

给我们的最大启示就是

，

市场远比

“

市场原教旨主义

”

认为的复杂

，

它

真的不是那么理性

！

（

作者单位

：

信达证券

）

分析师随笔

Analyst Essay

多方布防

2300

点区域

申银万国证券研究所

： 周三沪深股指弱势

运行， 低开低收， 绝大多数股票下跌， 成交量

略减。 上证指数短期重心温和下移， 近期可能

考验

2300

点。

上证指数自

5

月

9

日跌破

10

日均线之后，

12

个交易日以来， 基本上沿着

5

日和

10

日均

线方向逐级下探， 目前这种状态似乎尚无改观

的迹象。

10

日均线目前约以每个交易日七八

点的速率下移， 周三位于

2384

点。 受均线反

压， 即使短线超卖引发盘中反弹， 其力度也有

限， 可操作性较差。

上证指数自月初创出

2453

点高点以来，

至本周三已下挫百余点， 但目前尚无明显的止

跌迹象， 估计上证指数

2350

点至

2300

点区域

会遇到多方抵抗。 目前可作参考的支撑主要是

将

1

月

6

日的

2132

点与

3

月

29

日的

2242

点

连线作为

5

月份的支撑线， 它每周大致自动上

移

10

点。 目前此线位于

2305

点附近，

2300

点左右应有较强的支撑。

（

作者单位

：

申银万国证券研究所

）

探寻

ST

公司摘帽三大路径之二———

背靠大树好乘凉 央企重组凭实力说话

证券时报记者 牛犇

俗话说， 背靠大树好乘凉。

这句话放在

A

股诞生初期央企林

立的时候， 也许大家体会还不是

很深刻。 但是到了如今，

A

股市

场结构已变得盘根错节时， 不少

岌岌可危的

ST

上市公司可能都在

感叹， “要是当年能傍上一棵大

树该多好”。

如今的中国船舶、 国机汽车、

航空动力、 中航电子等响当当的

优质公司， 正是依靠当时央企或

国企 （以下简称央企） 改制、 整

合的历史机遇， 从一家濒临退市

的

ST

公司成长为现在拥有一定行

业话语权的明星企业。 在近年来

国资委主导推进的央企重组整合

进程中， 一大批因为历史遗留问

题而停滞不前的公司得以脱胎换

骨、 轻装上阵， 并一步一个脚印

的登上 “升” 迁之路。

旧貌换新颜促“升”机重现

在央企重组大戏中， 给投资者

留下印象最深的当属中国船舶 （曾

经的沪东重机）。 有人说， 中国船

舶的成长历程， 就是控股权无偿划

转到实力强大的集团名下， 然后注

入优质资产的过程。 而这也恰好成

为很多具有国资背景公司 “重生”

的一个缩影。

中国船舶的前身是沪东重机，

1998

年由沪东造船厂和上海船厂

两家企业联合发起， 于同年在上证

所上市。 上市后两年， 沪东重机连

续亏损 。

2001

年， 公司在公布

2000

年年报之后不久， 便戴上了

“

ST

” 的帽子。

2001

年， 公司年报

实现盈利后，

2002

年

4

月

12

日公

司股票简称从 “

ST

重机”， 恢复为

“沪东重机”。 沪东重机从摘帽之后

到

2006

年

4

月， 其股价基本在

10

元左右震荡， 最低的时候， 曾一度

跌到过

5.02

元。

伴随牛市的到来， 沪东重机

股价节节攀升。

2007

年初， 借助

央企整合契机， 沪东重机成为中

国船舶工业集团核心民品主业的

整体上市平台。 在公司定向增发

收购集团资产的公告面世后， 沪

东重机股价犹如坐上直升飞机，

短短

4

个月时间就从

30

元飙升至

100

元。 同年

8

月

1

日， “沪东重

机” 正式更名为 “中国船舶”， 此

时股价已逼近

200

元大关。 谁能

想到， 正是这样一家曾经濒临退

市的公司， 在实际控制人中船集

团的整合推进中实现华丽转身。

随后中国船舶再接再厉创出上摸

300

元大关的壮举， 为沪深股市的

蓝筹股时代留下了神来一笔。

中国船舶的辉煌难以复制， 不

过与其同期 “重生” 的国机汽车

（曾经的

ST

盛工） 至今表现也可

圈可点。 自

2006

年

5

月

25

日摘帽

后， 国机汽车股价至今已累计上涨

超过

5

倍， 央企强大的生命力可见

一斑。

数据显示， 从

2003

年国资委

成立至

2008

年， 国资委所掌控的

央企数量从

196

家减少到

147

家，

基本上保持了每年重组

10

家的速

度。

2008

年奥运会前后， 当时的

国资委主任李荣融多次表态， 将加

快央企的重组速度， 并推进国有资

本向重要行业和关键领域集中， 增

强国有经济活力、 控制力、 影响

力。 央企重组的方式也由自愿转变为

由国资委主导推进。 随后， 备受瞩目

的 “中航系” 资产整合大幕拉开， 中

航黑豹 （曾经的

ST

黑豹）、 中航电

子 （曾经的

ST

昌河）、 中航动控

（曾经的

ST

宇航） 等一批相关上市

公司旧貌换新颜， 重现 “升” 机。

70

家

ST

公司具备国资背景

记者统计发现， 目前沪深两市有

70

家

ST

公司实际控制人为国有独

资、 国有控股或国家单位 （国资委）。

其中实际控制人为国有独资的包括

*ST

美利、

*ST

中基、

ST

新材等

31

家公司； 国有控股的包括

*ST

锌业、

*ST

钛白、

ST

明科、

*ST

博通

4

家公

司； 为国务院国资委及地方国资委旗

下的包括

ST

中农、

ST

高陶、

ST

磁

卡等

35

家公司。

分析人士认为， 不排除这批具有

国资背景的企业选择复制当年央企重

组的模式以求 “重生”。 值得注意的

是， 伴随着航天集团、 兵器集团等军

工航天类央企整合的陆续完成， 其它

央企及地方国资委的重组进程也有望

提速。

数据显示， 截至去年底， 央企的

数量已减少为

117

家， 最近几年依然

保持每年重组

10

家的速度。 国务院

国资委改革局副局长刘文炳去年底表

示， 未来几年， 中央企业进行市场化

并购重组是大趋势， 要坚持市场化专

业化运作， 创新并购重组方式。

从最有希望脱颖而出的角度来

看， 头顶 “最贵

ST

” 光环的

ST

高陶

（原名高淳陶瓷） 无疑最受关注。 事

实上，

ST

高陶与控股股东中国电子

科技集团公司第十四研究所的资产重

组早已不是新闻， 只是因为遇到 “官

员内幕交易” 事件才短暂遇阻。 但是

这无碍市场资金对于

ST

高陶的炒作，

自

2009

年二季度的连续拉升后，

ST

高陶的股价就一直维持在

20

元以上

高位运行， 在因连续亏损戴帽后公司

股价最高曾触及

57.85

元， 让很多

A

股上市公司汗颜。

而一些近期得到实际控制人输血

的公司也值得注意。

ST

中农去年

12

月

28

日公告， 公司收到国务院国资

委有关批复文件， 原则同意中国农业

发展集团有限公司以

4.7

亿元现金全

额认购非公开发行股票。 显然， 在新

退市 “紧箍咒” 下， 此类公司赶趟重

组的可能性正逐步加大。

昨日盘中低点

9.5

元离历史最低价

9.35

元（前复权）不到

2%

的差距

中国石油

10

连阴逼近历史低点

证券时报记者 刘雯亮

昨日股指整体呈现低开低走态

势。 受希腊政局不稳， 欧美股指连

跌影响， 早盘两市股指双双低开。

沪指小幅冲高到

30

日线附近后承

压回落， 随后股指持续走低至收

盘。 截至昨日收盘， 沪指收于

2350

点之下， 逼近半年线， 深成

指亦跌破万点， 两市日

K

线均形

成一根实体中阴线。 昨日两市合计

成交

1347

亿元， 较前个交易日略

有萎缩。

市场活跃度继续下降， 个股涨

少跌多。 两市仍有

11

只非

ST

个股

报收涨停，

30

多只个股收盘跌幅

超过

5%

。 受涉矿重组消息刺激，

科学城一度

7

个连续涨停， 堪称

5

月第一牛股。 不过， 在刊登澄清公

告后， 该股昨日复牌出现跌停。

盘面观察， 各板块加速下行， 弱

市格局一览无余。 陶瓷板块成为昨日

两市唯一的上涨板块。 船舶制造板块

跌幅最大， 行业跌幅为

3%

。 传媒娱

乐、 开发区跌幅靠前。 水泥、 地产、

银行、 石油等权重板块普遍低迷，

拖累股指。 沪深两市前十大权重股

全线下挫， “两桶油” 持续下跌。

截至昨日收盘， 中国石化再创年内

新低， 中国石油更是日

K

线

10

连

阴， 昨日盘中低点

9.5

元离历史低点

9.35

元 （前复权）不到

2%

的差距。

消息面上， 新一轮家电能效补

贴政策正在紧锣密鼓进行中， 这次

或采取直接针对流通环节终端消费者

的现金补贴模式。 业内人士称， 新一

轮家电能效补贴政策的出台， 将进一

步引导高效节能产品消费， 推动家电

产业结构升级， 带动行业走出低迷现

状。 相关个股， 如青岛海尔、 苏泊

尔、 海信电器有望直接受益。

根据证券时报数据平台统计， 两

市资金连续第

8

个交易日净流出。 其

中， 沪市资金流出

47.31

亿元， 深市资

金流出

47.81

元。 所有行业都呈现资金

流出态势， 其中， 机械设备成为昨日

资金流出最多行业， 达到

11.95

亿元。

金百临投资分析师秦洪认为， 目

前看来， 市场进入到多空胶着态势。

一方面， 量能渐趋萎缩， 预示短线市

场已进入窄幅震荡， 需等待突破方

向； 另一方面则是因为目前政策面处

于真空期。 虽然新的刺激经济增长政

策预期比较强烈， 但难以迅速出台，

因此， 短线

A

股市场仍难有大的作

为。 值得指出的是， 资金正在减持强

周期性股， 并向医药股、 食品饮料股

等防御性品种倾斜。 因此， 上述品种

值得投资者重点关注。

大摩投资表示， 近期外围市场

“黑天鹅事件” 不断， 全球资本市场

均受到一定冲击。 从近期走势看， 市

场调整超过一周时间， 权重板块表现

低迷， 短线指标显示超卖严重。 不

过， 由于盘面没有明确的热点来引导

市场反弹， 预计短期内大盘或将延续

震荡来消化近期内外围利空以及酝酿

新热点。

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

）

６０１９６５

中国汽研

９６００ ９６００ ０５－３０ ０６－０４

３００３２２

硕贝德

１１７０ １１６４．５ ０５－２８ ０５－３１

００２６８０

黄海机械

１０００ １０００ ０５－２５ ０５－３０

００２６８１

奋达科技

１８７５ １８７５ ０５－２５ ０５－３０

３００３２０

海达股份

８３３．５ ８３３．５ ０５－２４ ０５－２９

３００３２４

旋极信息

７００ ７００ ０５－２３ ０５－２８

００２６７９

福建金森

１７４０ １７２８ ０５－２３ ０５－２８

３００３２５

德威新材

１０００ １０００ ０５－２２ ０５－２５

３００３２３

华灿光电

２５００ ２５００ ０５－２２ ０５－２５

００２６７８

珠江钢琴

２４００ ２４００ ０５－２１ ０５－２４

６０３１２８

华贸物流

５０００ ５０００ ６．６６ ５．００ ３３．３０ ０５－１７ ０５－２２ ２７．７５

００２６７６

顺威股份

２０００ ２０００ １５．８０ ２．００ ３１．６０ ０５－１５ ０５－１８ ２５．０８

００２６７５

东诚生化

１３５０ １３５０ ２６．００ １．３５ ３５．１０ ０５－１５ ０５－１８ ２２．８１

３００３１９

麦捷科技

２６４ １０７０ １５．３０ １．００ １５．３０ ０５－１５ ０５－１８ ２７．８２

３００３１８

博晖创新

５１０ ２０５０ １５．００ ２．００ ３０．００ ０５－１５ ０５－１８ ３４．０９

３００３２１

同大股份

２２０ ８９０ ２３．００ ０．８５ １９．５５ ０５－１４ ０５－１７ ２１．１０

００２６７７

浙江美大

２５００ ２５００ ９．６０ ２．５０ ２４．００ ０５－１４ ０５－１７ ２５．９５

张常春

/

制图

ST

高陶月

K

线示意图

中国船舶月

K

线示意图


