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一、您对

12

月份的

A

股走势有何预期？

二、今年前

11

个月您的收益状况如何？

三、您认为导致近期

A

股持续下跌的最

大不利因素是什么？

四、您是否认同明年春节前后会有一波

反弹行情？

五、您认为上证指数未来

3

个月的低点

是多少？

沪指重回“

1

”时代 悲观情绪再升温

近六成被调查者认为，

12

月

A

股仍难有转机；逾三成被调查认为，沪指将跌破

1700

点

谢祖平

本周，

A

股市场重心继续下移。 高

估值的中小盘股成为做空的主要力量，

创业板、 中小板指数先后创出调整以来

的新低， 券商股等前期强势板块也展开

补跌。 周五， 水泥、 基建以及房地产联

袂走强， 令股指在连续调整后出现反

弹， 市场成交额也温和放大。 那么， 股

指是否将结束调整？ 投资者如何看待后

市大盘的演变呢？

本周联合调查， 分别从 “您对

12

月份的

A

股走势有何预期？”、 “今年

前

11

个月您的收益状况如何？”、 “您

认为导致近期

A

股持续下跌最大不利

因素是什么？”、 “您是否认同明年春节

前后会有一波反弹行情？” 和 “您认为

上证指数未来

3

个月的低点是多少？”

5

个方面展开， 调查合计收到

1050

张有

效投票。

12

月

A

股还将探底

虽然

A

股市场

9

、

10

月份维持了

相对稳定的运行格局， 但是

11

月份却

再度破位下行， 主要股指先后创出调整

新低。 数据显示，

2001

年至

2011

年这

11

年间， 上证指数

12

月份共有

5

次上

涨、

6

次下跌， 从涨跌比例上看， 无明

显的概率倾向。 其中，

2006

年

12

月

份， 股指一度暴涨

27.45%

。 而

2001

年

12

月、

2002

年

12

月、

2004

年

12

月以

及

2011

年

12

月， 上证指数月跌幅均超

过

5%

。 那么， 今年

12

月份，

A

股的收

官战又将如何呢？

关于 “您对

12

月份的

A

股走势

有何预期？” 的调查结果显示， 选择

“继续探底”、 “止跌回升” 和 “说不

清” 的投票数分别为

603

票、

383

票

和

64

票 ， 所 占 投 票 比 例 分 别 为

57.43%

、

36.48%

和

6.10%

。 从调查结

果上看， 多数投资者对后市的走势较

为谨慎， 接近六成投资者认为股指将

继续探底。

而关于 “您认为导致近期

A

股持

续下跌最大不利因素是什么？” 的调查

结果显示， 选择 “外围风险加大”、

“国内经济继续下滑”、 “政策持续偏

紧”、 “减持压力超预期”、 “中小盘估

值太高” 和 “说不清” 的投票数分别为

64

票、

189

票、

139

票、

380

票、

116

票和

162

票， 所占投票比例分别为

6.10%

、

18.00%

、

13.24%

、

36.19%

、

11.05%

和

15.43%

。

从结果上看， 三成六的投资者认为

减持压力超预期是引发近期

A

股持续

下行的最大不利因素， 国内经济继续下

滑、 政策持续偏紧等选项的得票率均低

于两成。 显然投资者对于目前市场的最

大担忧还是来自于资金分流。 事实上，

9

月下旬尽管首批创业板公司大股东普

遍表示延长锁定期， 但这些创业板公司

的其他 “大小非” 股东及公司高管的减

持力度仍然较大。

亏损面继续扩大

从今年上证指数、 深成指、 中小板

和创业板指数的表现来看， 除上证指数

跌幅

9.97%

， 低于

10%

外， 其他三大指

数跌幅均超过

10%

。 深成指、 中小板

指数和创业板指数跌幅分别达到

11.39%

、

14.38%

和

16.82%

。 由于

A

股

整体出现调整， 投资者的收益情况显然

也不乐观。

关于 “今年前

11

个月您的收益状

况如何？” 的调查结果显示， 选择 “盈

利

10%

以上”、 “盈利

10%

以内”、

“盈亏平衡”、 “亏损

10%

以内” 和

“亏损

10%

以上” 的投票数分别为

35

票、

38

票、

99

票、

93

票和

785

票， 所

占投票比例分别为

3.33%

、

3.62%

、

9.43%

、

8.86%

和

74.76%

。

从调查结果上看， 接近四分之三的

投资者投资损失在

10%

以上， 只有不

足一成的投资者实现了盈利。 而对比今

年

10

月底的类似调查， 当时盈利

10%

以上和盈利

10%

以内的比例分别为

6.47%

和

4.44%

， 而亏损

10%

以上的投

资者比例为

64.51%

。 显然， 由于

11

月

份股指的进一步调整， 投资者的亏损比

例进一步上升。

市场信心走低

由于每年临近年底市场资金面往往

比较紧张， 而春节前后资金面则相对宽

裕， 因此， 以往

A

股市场在春节前后

往往有不错的表现。 那么， 股指在经历

了前

11

月的调整后， 能否在春节前后

迎来转机呢？

关于 “您是否认同明年春节前后会

有一波反弹行情？” 的调查结果显示， 选

择 “会”、 “不会” 和 “说不清” 的投票

数分别为

537

票、

403

票和

110

票， 所占

投票 比例分别为

51.14%

、

38.38%

和

10.48%

。 从调查结果上看， 虽然超过五

成的投资者认为明年春节前后股指会有

一波反弹， 但接近四成的投资者则持有

相反观点， 显示投资者对于股指的运行

在判断上存在着分歧。

同时， 关于 “您认为上证指数未来

3

个月的低点是多少？” 的调查结果显示，

选择 “

1900

点”、 “

1800

点”、 “

1700

点”、 “

1700

点之下” 和 “说不清” 的投

票数分别为

319

票、

235

票、

107

票、

316

票 和

73

票 ， 所 占 投 票 比 例 分 别 为

30.38%

、

22.38%

、

10.19%

、

30.10%

和

6.95%

。 虽然有三成的投资者认为未来

3

个月内股指调整的低点在

1900

点， 股指

后市调整的空间有限， 但是认为股指将运

行到

1700

点之下的比例也达到三成。 相

比我们上周相类似的调查中， 不足三成的

投资者认为未来

3

个月股指运行到

1800

点之下， 投资者将指数的调整低点大幅下

移， 显示当前市场的做多信心进一步遭受

打击。

权重股发挥稳定力量

就市场的短期走势来看， 我们认为，

消息面上， 虽然国内经济企稳的迹象明

显， 但国内外不确定性因素仍较大， 制约

了股指的反弹。 而政策面出现重大利好的

可能性也不大， 部分行业性利好所引发的

股价炒作的持续性也逐渐减弱， 个股风险

仍不容忽视。

同时， 从技术面看， 随着股指创出阶

段性调整新低， 目前上证指数正运行在自

2010

年

3186

点以来的

5

浪下跌之中， 大

的技术形态尚未有明显改观， 部分中小盘

股的风险有待进一步的释放。 不过， 从指

数调整的点位计算， 上证指数在

1960

点

一线以及

1880

点附近存在两道支撑。 近

日银行、 石油等指标股也表现出较好稳定

性， 故目前投资者不宜继续过分杀跌。 相

反， 若后市股指继续下行， 投资者可在规

避前期强势股补跌风险的前提下， 考虑适

当加仓进行波段操作， 以降低自身的持仓

成本。

（作者系大智慧分析师）

A

股正处熊市末端 中期底部渐行渐近

孙江波

本周外围市场表现不错， 欧美及

亚太各大股指普遍出现上涨。 不过，

A

股市场依然未能受到提振， 反而走出

连续下跌的走势。 周一到周四， 上证

指数收出四连阴并创出新低。 有调查

显示， 目前近七成股民对股市失去信

心， 有交易的账户比例不足

4%

， 显示

当前市场人气已极度涣散。 不过， 正

在这样恐慌性杀跌中， 我们更要保持

一份冷静和希望。

海外资金热情高涨

首先， 目前

A

股市场整体估值已

创出历史新低。 今年以来，

A

股熊冠

全球。 截至

11

月

29

日， 沪指较年初

已累计下跌超过

10%

， 沪深两市平均

市盈率降到

9.49

倍，

A

股估值水平达

到史上最低水平。

有迹象显示， 海外投资者已开始

用实际行动传递了对

A

股市场的乐观

预期。 数据研究商

EPFR

近日提供的数

据显示， 截至

11

月

14

日当周， 离岸

中国股票基金连续第十周吸引到资金

流入， 流入金额达到

4.8

亿美元。 报道

称， 中国这个全球第二大经济体正在

复苏。

在此背景下， 海外投资者对中国资

产的热情持续高涨。 邓普顿资产管理公

司此前表示， 由于市场气氛开始好转，

加上估值低廉， 预计

A

股将于年底前

反弹。 该公司旗下基金准备借道富兰克

林邓普顿基金集团

3

亿美元的合格境外

机构投资者 （

QFII

） 额度， 将至少

70%

的总资产投向

A

股市场。

下跌或进入尾声

我们认为，

2013

年很可能是

A

股

的 “熊牛分界” 期。 从历史上看， 中国

股市一般存在

5

年的牛熊转换周期。 如

果把

2007

年

10

月算作熊市开始的话，

到今年

10

月， 正好满

5

年。 可以说，

目前正是中国股市转折的关键期，

A

股

市场可能正处于上一轮熊市的尾声。

随着各地、 各行业 “十二五” 规划

的出台， 未来

5

年经济发展目标清晰。

很明显， 未来

5

年是发展和实现小康社

会最重要的

5

年， 是中国实现城镇化的

重要

5

年。 除了人均收入实现翻番目

标， 政府还会大力扶持一些重点行业和

重点项目。 这也意味着， 以往 “吃药喝

酒” 的行情将逐步退潮结束， 未来行业

龙头企业有望进行重新洗牌， 股市的中

长期机会将逐步显现。

短期市场仍有压力

近期

A

股加速探底， 主要受以下

因素的影响。 一方面， 尽管有数据表

明经济有逐步恢复的迹象， 但未来可

以基本确定的是， 经济增速将有所放

缓。 而且， 货币政策也难以继续大幅

宽松。

其次， 自浙江世宝

10

月

26

日网上发

行以来， 沪深两市已连续第五周没有安排

新股发行。 由于本周是

11

月的最后一个

交易周， 这也意味着

11

月将会是三年半

来唯一一个没有新股发行的月份。

A

股历

史上曾有多次暂停新股发行的情况， 且均

发生在市场持续低迷之时。 市场普遍认

为，

12

月中的中央经济工作会议后， 新

股发行或将重新开启， 从而对市场产生一

定的压制作用。

最后， 年底 “解禁潮” 也来势汹汹。

统计显示， 即将到来的

12

月份，

A

股市

场解禁数量和市值均将创出年内新高。

12

月解禁股数高达

337.66

亿股， 解禁市值

约为

2294.65

亿元， 较

11

月解禁市值增

加一倍有余。

中期底部在年底

近期强势股不断补跌， 以医药、 白酒

为代表的强势板块出现持续下跌， 这也是

即将见底的迹象。 周四， 券商股午后大

跌。 我们认为， 这只是融券做空的投资者

利用低迷的人气， 通过捕风捉影的传闻来

打压股价、 做空赚钱的一种手段， 不具备

实质性做空动能。

近期沪市单边成交额仅有

300

多亿

元， 在如此低迷的成交下， 股指仍然持续

走低， 反映出投资者的心态已极度麻木和

悲观， 这同样也是市场即将见底的重要信

号。 我们认为， 上述特征说明， 目前市场

正处于熊市末端， 已具备中期见底的可

能。 考虑到市场短期所面临的利空因素，

大盘的低点预计将在今年年底至明年年初

出现。

（作者系中航证券分析师）

地产股引领反弹 消费股继续补跌

证券时报记者 万鹏

昨日，

A

股市场在经历了连续

4

个

交易日的下跌后， 终于迎来反弹。 两市

股指早盘双双低开， 略有下探后， 便企

稳反弹。 上证指数最高上涨至

1983.42

点， 最终以

1980.78

点报收， 涨幅为

0.88%

； 深成指在地产板块走强的带动

下， 上涨了

94.29

点， 涨幅达到

1.21%

。

不过两市成交量并未明显放大。

盘面显示， 两市个股出现大面积反

弹， 其中上涨个股为

2341

只， 下跌个

股仅有

320

只。 共有

22

只个股报收

10%

涨停。

消息面上， 国务院副总理李克强

11

月

28

日在会见世界银行行长时表示，

中国未来最大发展潜力在城镇化。 受此

消息刺激， 两市房地产和基建板块个股

纷纷走强， 其中， 中江地产表现抢眼，

已经连续

3

个交易日报收涨停。 不过，

该股的强势表现主要是受有关重组传闻

的影响。 而对于该传闻， 公司有关人士

进行了澄清， 该股盘中也一度放量打开

涨停。 一线地产股方面， 万科

A

、 招商

地产、 保利地产、 金地集团涨幅都在

3%

至

6%

之间。

实际上，

B

股市场地产股已持续多日

走强。 其中， 招商局

B

本周涨幅超过

12%

， 最近

10

个交易日的累计涨幅更是

达到了

23%

， 并创出了三年来的新高。

而万科

B

昨日同样大涨

3.90%

， 股价也逼

近了三年半以来的高点。

受大股东增持的影响， 武钢股份近期

走势坚挺 ， 昨日该股继续跳空上涨

3.52%

。

而酿酒、 券商和医药板块则继续走

弱， 贵州茅台下跌了

1.49%

、 张裕

A

跌幅

也在

2%

以上。

资金流向方面， 据证券时报网络数据

部统计显示， 昨日两市资金净流入了

8.73

亿元， 其中， 大盘股资金净流入最多， 达

到

8.87

亿元。 分行业来看， 房地产、 建

筑建材、 交通运输设备板块资金净流入最

多； 食品饮料、 医药生物、 机械设备板块

则排名资金净流出的前三位。

个股结构分化明显

秦洪

从本周的大宗交易来看，

出现了一个显著的特征， 那就

是参与股改对价的上市公司的

大宗交易少。 如深市主板上市

公司就很少出现在大宗交易平

台， 与此同时， 沪市公司也很

少出现大宗交易。

我们认为， 这一方面是由于

参与股价对价的上市公司大多是

国有控股公司， 所以， 筹码锁定

性更好。 另一方面则与持有成本

有一定关系。 这些参与股改的上

市公司， 大股东多是以

10

送

3

的比例获得流通权的， 所以， 持

股成本更高。 更何况， 股改时大

股东在与流通股东的沟通中， 逐

渐树立了正确的股权文化。

相反， 对于未参与股改的

上市公司的 “大小非” 来说，

他们并没有向流通股股东送股，

因此， 持股成本更低。 同时，

也没有与流通股东进行良好的

沟通， 股权文化相对缺失， 减

持动力更强。

与此同时， 参与股改的上市

公司上市时间久， 且大多是国有

控股公司， 减持需要履行更多的

审批手续。 但是， 对于未参与股

改的上市公司来说， 大多是

2006

年以后上市的， 尤其是创

业板公司， 套现意愿更为强烈。

我们认为， 上述现象会导

致

A

股市场上市公司股价结构

进一步分化的态势。 一方面，

老牌上市公司由于减持压力减

轻， 从而获得一定的估值溢价，

股价走势也相对抗跌。 另一方

面， 创业板和中小板公司， 由

于庞大的 “大小非” 筹码有待

减持， 股价走势将更为疲软，

甚至出现估值折价。

重点个股点评

九洲电气 （

300040

）： 该股

近期持续活跃， 主要是因为公司

将旗下子公司股权出售， 获得巨

额的投资收益。 目前该股股价只

有

14

元左右， 如果投资收益兑

现， 则估值存在很大的提升空

间。 不过， 由于公司 “大小非”

的减持力度较大， 未来股价仍存

在很大的调整压力。 另一方面，

由于此次出售资产带来的投资收

益只是一次性的， 对公司的成长

性并无明显提升， 因此， 投资者

对其中期走势并不宜过分乐观。

中海油服 （

601808

）： 公司

本周出现了一笔数额不大的大宗

交易。 不过， 值得注意的是， 港

股市场油田服务类个股本周普遍

出现持续上扬。 如安东油田服

务、 华油能源等个股步入标准的

上升通道。 为此， 我们认为， 中

海油服本周的大宗交易不排除是

有实力资金在搜集

A

股中油田

服务类个股， 该股的后续走势值

得期待。

五粮液 （

000858

）： 受部分

品牌白酒股塑化剂事件的影响，

白酒板块近期出现集体下跌。 作

为我国白酒行业龙头公司之一的

五粮液也未能幸免。 不过， 考虑

到白粮液的品牌优势突出， 且中

端白酒销售势头强劲， 因此， 业

绩成长趋势较为确定。 与此同时，

公司目前市盈率不到

10

倍， 故短

线回升的概率较大， 可跟踪。

（作者系金百临咨询分析师）

成交金额排名 上榜次数排名 买入金额排名

代码 简称 买入金额

（

万元

）

代码 简称 上榜次数 席位名称 买入金额

（

万元

）

００２０８１

金 螳 螂

１６２５８．５０ ００２６３７

赞宇科技

１４

中国国际金融有限公司上海淮海中路证券营业部

１８１７６．１１

００２６３８

勤上光电

１５２５４．５０ ００２６３８

勤上光电

１３

厦门证券有限公司福州五一北路证券营业部

１１６６９．７６

６００２０９

罗顿发展

１０２７８．７６ ００２０８１

金 螳 螂

７

机构专用

１０９９２．８３

００２２１９

独 一 味

９５６１．６０ ００２０８３

孚日股份

４

中山证券有限责任公司杭州杨公堤证券营业部

８０６４．００

００２６３５

安洁科技

８４８９．７１ ００２６３５

安洁科技

４

长江证券股份有限公司上海宁波路证券营业部

６８０９．１０

００２６３７

赞宇科技

５８５９．８５ ３０００４０

九洲电气

４

光大证券股份有限公司上海西藏中路证券营业部

６４９２．５０

６００８８５ ＳＴ

力 阳

５５２８．６３ ６０１２３３

桐昆股份

４

申银万国证券股份有限公司上海大连路证券营业部

６０６６．００

６０１２３３

桐昆股份

４８５６．００ ００２２１９

独 一 味

３

申银万国证券股份有限公司南宁长湖路证券营业部

６０２１．５０

００２４２９

兆驰股份

３７９０．３３ ００２５８７

奥拓电子

３

中国银河证券股份有限公司中国银河证券股份有限公司总部

５５２８．６３

３０００４０

九洲电气

３２６８．４０ ００２６３６

金安国纪

３

华泰证券股份有限公司成都晋阳路证券营业部

４４３４．５８

００２５８７

奥拓电子

３２６７．００ ６００７６６ ＊ＳＴ

园城

３

中国银河证券股份有限公司长沙芙蓉路证券营业部

３９１２．１３

００２０１１

盾安环境

２９８５．００ ００２１４７

方圆支承

２

宏源证券股份有限公司上海康定路证券营业部

３５４７．００

００２０７３

软控股份

２８８９．４８ ００２６２８

成都路桥

２

上海证券有限责任公司杭州文二路证券营业部

３４４０．４４

６００７６６ ＊ＳＴ

园城

２８４０．５０ ３０００７９

数码视讯

２

中信证券股份有限公司北京紫竹院路证券营业部

３３７３．７８

００２６３２

道明光学

２４９８．８８ ３００１５２

燃控科技

２

申银万国证券股份有限公司青岛山东路证券营业部

２８８９．４８

００２４２１

达实智能

２４５８．００ ３００１６７

迪威视讯

２

华泰证券股份有限公司上海瑞金一路证券营业部

２６９６．５０

６０１８０８

中海油服

２３８５．１０ ６００５２０

中发科技

２

北京高华证券有限责任公司北京金融大街证券营业部

２６１２．１４

００２１４８

北纬通信

２１０６．００ ６００６４７

同达创业

２

中信证券

（

浙江

）

有限责任公司永康金城路证券营业部

２４９８．８８

６００７５０

江中药业

２０１３．００ ０００００２

万 科

Ａ １

华泰证券股份有限公司北京月坛南街证券营业部

２１０６．００

００２２１１

宏达新材

１７９２．００ ０００５３８

云南白药

１

第一创业证券股份有限公司上海巨野路证券营业部

１９２０．００

３００１５２

燃控科技

１６２４．００ ０００６５１

格力电器

１

中信建投证券股份有限公司上海华灵路证券营业部

１７９２．００

６００５２０

中发科技

１５９６．３５ ０００８５８

五 粮 液

１

中信建投证券股份有限公司北京市东直门南大街证券营业部

１５９６．３５

００２５８１

万昌科技

１４６１．６０ ００２０１１

盾安环境

１

中信建投证券股份有限公司深圳深南中路证券营业部

１４６１．６０

３００１３１

英唐智控

１４４６．００ ００２０５１

中工国际

１

华泰证券股份有限公司深圳深南大道证券营业部

１４４６．００

６００１０４

上汽集团

１３９１．００ ００２０７３

软控股份

１

中信证券股份有限公司上海淮海中路证券营业部

１４１５．７０

３００２４６

宝 莱 特

１３４６．００ ００２１４８

北纬通信

１

申银万国证券股份有限公司上海昌化路证券营业部

１２７０．７５

００２１７２

澳洋科技

１２７０．７５ ００２１４９

西部材料

１

西南证券股份有限公司上海黄陵路证券营业部

１２４５．６０

６００６４７

同达创业

１１６８．２０ ００２１７２

澳洋科技

１

国海证券股份有限公司成都神仙树北路证券营业部

１１６８．２０

００２０５１

中工国际

１１２２．００ ００２２１１

宏达新材

１

中信证券股份有限公司上海沪闵路证券营业部

１１２２．００

３０００７９

数码视讯

１０７６．２６ ００２２８０

新 世 纪

１

华宝证券有限责任公司成都天泰路证券营业部

９１９．７０

０００５３８

云南白药

１０６５．４６ ００２２９６

辉煌科技

１

中信建投证券股份有限公司上海徐家汇路证券营业部

８４３．３４

６００５３５

天 士 力

１０２３．５０ ００２４１６

爱 施 德

１

中信万通证券有限责任公司胶州湖州路证券营业部

８３５．９６

万鹏

/

制表

本周大宗交易排行榜

我单位原有员工韩晋蓉、陈映鹏等同志（名单附后）请

自本公告公布之日起 10 天内，与我单位人力资源部联系并

办理劳动人事关系调出手续。逾期不办的，我单位将按自动

离职处理， 并按规定将其档案移交深圳市人才交流服务中

心保存。以后有关档案事宜，由当事人按市人才中心有关规

定办理。

特此公告。

附名单：

韩晋蓉、陈映鹏、姚育军、严瑞林、谈澍、江波、汪涛、张

魏、谢砚、罗进、张晓辉（原跨媒体部）、张文辉、尹永强、杨

新波、曹东林、吴西镇。

深圳证券时报社有限公司

2012 年 12 月 1 日

公 告


