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大宗交易

Block Trade

上半年业绩披露在即

金融股大宗交易增多

秦洪

从以往惯例来看，一旦

A

股

市场出现疲软， 大宗交易就会有

所缩量。 因为在市场不振的情况

下， 大宗交易专业户们接盘踊跃

性会有所降低。但是，本周深沪两

市股指虽大幅走低， 成交量也有

所下降， 大宗交易数量仍然呈现

出活跃的态势。

其中，两类个股似乎抛售力

度更大一些。 一是券商股和银行

股。 中信证券、光大证券、西部证

券、兴业证券等个股近期持续出

现在大宗交易公开信息中。 之所

以如此，业内人士认为，这可能

是因为券商股、银行股大多有上

市公司参股。 而近期又临近半年

报披露期，所以，这些上市公司

为提高半年报业绩，可能会通过

减持所持有的券商股、银行股获

得业绩的“超预期”增长。 由此可

见，券商股、银行股以及一些上

市公司交叉持股的相关个股，未

来一段时间的大宗交易仍有可

能持续放量。

另一类抛售力度较大的个股

是估值高企且股价在近期大幅上

涨的品种，如安科生物、天源迪科

等。此类个股估值高，从而导致大

小非套现离场的意愿较高。 而在

减持过程中， 较高的折价率也吸

引了大宗交易专业户的参与，如

天源迪科折价率超过了

10%

。

当然，值得指出的是，本周大

宗交易也出现了一个积极的信号，

那就是机构专用席位大量出现。 此

外， 安信证券上海世纪大道营业部

也有大量扫货的动作。看来，在市场

疲软态势下， 也有勇于接盘的长线

资金果断出手。

重点个股点评

中信证券（

600030

）：目前券商

创新业务增多，其中，融资融券业

务、股票质押回购业务在一定程度

上改善了券商的盈利模式，从而使

得券商不再仅仅依靠通道业务。 所

以，券商已经改变了原先的靠天吃

饭的传统模式。 如此就说明券商股

的估值溢价预期有所增强， 既如

此， 中信证券作为券商股的龙头，

从长线来看，的确具有较为乐观的

发展趋势。 因此，在消化短线大宗

交易抛压之后，仍有进一步活跃的

空间。

机器人（

300024

）：我国老龄

化趋势较为明显， 从而意味着劳

动力价格持续刚性上涨， 进而为

工业自动化的发展打开了想象空

间。 而机器人作为我国工业自动

化的龙头企业， 一直受益于生产

线自动化发展趋势， 近年来的业

绩持续稳定快速增长。 随着未来

我国劳动力成本的进一步刚性上

涨， 机器人的业绩成长趋势将更

为乐观。 目前股价有所低估，因

此， 短线的回落恰恰为长线资金

的配置提供了宝贵机会。

把握大市节奏 坚持波段操作

陈世军

无论以基本分析为主还是以技术分

析为主，相信对

A

股市场能够做出准确

预判的人一定是凤毛麟角， 原因是要么

是市场制度不健全， 要么是上市公司造

假，亦或庄家主力操纵等等，致使市场的

本来的面目与内在规律遭到扭曲， 从而

令分析者较难琢磨。 所以，对

A

股市场

轻言牛市或熊市并由此操作， 都可能会

遇到不小的问题和风险。

事实上，如果对

A

股市场一概不问

牛熊，而只按波段操作，效果会好得多。

但这里的波段首先指的一定是大盘指数

的波段。

众所周知， 即使像

2006

年至

2007

年那样的大牛市，也是分段运行的，且在

每段上涨中， 市场的主流板块往往也大

有区别。因此，如果不进行波段操作而一

味持有，结果至少会出现两大问题：一是

调整会回吐掉部分既得利润， 甚至还可

能陷入市场转势的泥沼； 二是持有的股

票可能与大盘新的上涨无缘。 而如果按

波段操作，一则可以即时锁定既得利润，

并同时规避掉市场转势的风险； 二则可

以在大盘开启新的上涨时， 准确捕捉到

新的主流板块和个股，实现新的赢利。

波段其实就是节奏，但要把握住大

盘的节奏，很多人都觉得比较难，那么

有没有比较简单实用的方法可以采纳

呢？答案是肯定的。比如，以广为熟悉的

均线而言， 只要股指持续运行于

20

日

均线或

5

周均线之上，则上升趋势一般

都不会有问题，而一旦股指有效跌穿

20

日均线或

5

周均线，则行情至少会进入

较大级别的阶段性震荡状态，从而预示

着获利的难度将会变大。 而如果股指持

续处于

20

日均线或

5

周均线之下，往往

就会伴随板块的轮动下跌， 并最终让人

感到持有任何股票似乎都不可靠。自然，

在此情形下， 任何轻言见底和抄底的

行为也都可能付出较大代价， 即使是

股指已经到达某个重要低点或黄金分

割位置。

观察目前大盘的走势， 无论是上

证

50

指数、上证指数、沪深

300

指数

等权重股指数，还是创业板、中小板与

深综指等非权重股指数， 全部都已运

行在

20

日均线或

5

周均线之下。 因

此，按照波段操作的理念，自然是空仓

者最划算， 因为这不仅规避了市场持

续下跌的风险， 而且还可以从容应对

新的机会———只要股指重新站上

20

日均线或

5

周均线。

当然， 对于波段起始点与终结点

的判断， 技术全面者还可依据波浪理

论、

K

线理论、 周期理论与背离特征

等。 比如，对于当前的下跌行情，

5

月

31

日深综指尾市大幅杀跌，致使日

K

线

形成一阴吞两阳的空头组合， 而之前该

指数在高位滞涨、 衰竭与量价背离的同

时， 又正好满足

5

月

2

日以来的

5

浪上

升结构和

21

个交易日的敏感时间周期。

因此，

5

月

31

日的下跌其实就已经是一

轮上涨行情的终结信号。不过，对普通投

资者而言，谨守

20

日均线或

5

周均线的

戒律，便已可受用无穷。 试问，有多少投

资者不是在下跌中留守， 而在上涨中浅

尝辄止呢？

历史走势表明， 比起依据一大堆确

定和不确定的基本面因素， 以及利用纷

繁复杂的技术工具（特别是前者）来判断

市场前景， 还不如就按上述法则简单操

作，既客观又实用。

当然，解决了大盘指数的节奏之后，

还需要在上涨行情到来时， 及时把握主

流板块。 这其实也比较简单，主要看板块

指数。 强者恒强，谁表现最强，谁带动了

指数上涨， 而且其中个股表现整体性也

强，乃至大涨者众，那么谁就有可能是主

流板块。 此时再结合基本面因素加以印

证，如果有相应的行业利好支持，则更不

用怀疑。 而对于具体个股的选择，则可依

据以下几点：上涨格局保持良好；累积涨

幅尚小，抑或超跌后能够率先放量涨停。

（作者系中航证券分析师）

IPO重启担忧未解 投资者信心低迷

近六成投资者认为，在IPO重启前上证指数将跌破2000点

谢祖平

本周五是新股发行体制改革征求意

见截止日，本周市场出现大幅下跌，而近

日创业板强势也时有反复。为此，联合调

查分别从“您如何看待

IPO

重启之前的

市场走势？ ”、“您如何看待

IPO

重启之

后的市场走势？ ”、“您认为

IPO

重启之

前上证指数的低点是多少？”、“您认为创

业板相对主板市场的强势能够延续吗？”

和 “未来

3

个月您更看好以下哪个板块

的投资机会

?

”

5

个方面展开， 调查合计

收到

1134

张有效投票。

IPO重启担忧未解

从以往

A

股历史上

7

次暂停新股

发行（

IPO

）前后的市场走势来看，

4

次

暂停发行期间大盘出现上涨。 而从最

近两次的情况来看，

2006

年

6

月

19

日

IPO

重启前，上证指数短短一周跌幅超

过

10%

，但

IPO

重启后股指延续牛市，

直至

2007

年见历史大顶

6124

点后回

调。 而

2009

年

6

月

18

日恢复新股发

行后， 股指延续上涨走势， 直至

2008

年

8

月，沪指摸高

3478

点后才出现调

整。 那么，此次

IPO

重启前后市场会如

何运行呢？

首先，关于“您如何看待

IPO

重启

之前的市场走势？ ”的调查结果显示，选

择 “震荡上扬”、“区间整理”、“震荡下

跌” 和 “说不清” 的投票数分别为

109

票、

187

票、

780

票和

58

票，所占投票比

例 分 别 为

9.61%

、

16.49%

、

68.78%

和

5.11%

。 从调查结果来看，认为股指将震

荡上扬及区间整理的投资者比例仅占

约

1/4

， 而接近七成的投资者认为股指

将下跌。

同时，关于“您如何看待

IPO

重启

之后的市场走势？ ”的调查结果显示，选

择“震荡上扬”、“区间整理”、“震荡下跌”

和“说不清”的投票数分别为

183

票、

218

票、

651

票和

82

票， 所占投票比例分别

为

16.14%

、

19.22%

、

57.41%

和

7.23%

。虽

然该项调查中认为

IPO

重启后股指将

上涨的比例超过一成， 显示部分投资者

认为

IPO

重启前，利空消息已经充分释

放， 有利于

IPO

重启后股指的稳定，但

是看淡的投资者仍占多数。不难看出，投

资者普遍认为

IPO

重启将给

A

股市

场带来较为负面的影响。

沪指或跌破2000点

自

6

月

4

日以来， 上证指数始终

受

5

日均线压制，重心一路下移，

2200

点、

2100

点整数关口先后失守， 上证

指数最低下探至

2042

点，最大调整幅

度超过

10%

。 那么连续调整后，市场

能否迎来转机呢？

关于“您认为

IPO

重启之前上证

指数的低点是多少？ ” 的调查结果显

示，选择“

2100

点”、“

2050

点”、“

2000

点”和“

2000

点以下”的投票数分别为

125

票、

187

票、

152

票和

670

票，所占

投票比例分别为

11.02%

、

16.49%

、

13.40%

和

59.08%

。从该项调查结果上

看， 股指接连下行并未激发投资者的

抄底热情， 反倒使得悲观情绪有所上

升———接近六成的投资者认为股指还

有下行的空间， 上证指数将运行至

2000

点以下。

那么， 在投资者看淡指数的情况

下，择股标准是否会发生变化呢？

关于“未来

3

个月您更看好以下

哪个板块的投资机会

?

” 的调查结果

显示，选择“金融”、“地产”、“有色”、

“科技”、“环保”和“消费”的投票数分

别为

140

票、

125

票、

66

票、

374

票、

242

票和

187

票， 所占投票比例分别

为

12.35%

、

11.02%

、

5.82%

、

32.98%

、

21.34%

和

16.49%

。 从该项调查结果

来看，科技股和环保股依然是投资者

最为青睐的两大板块，而消费股也获

得不少投资者的关注，受国内外经济

疲弱影响最大的有色股则最不被投

资者看好。

创业板强势难持续

虽然上证指数和深成指近期从

高位调整超过

10%

，但是，以创业板

为代表的小盘题材股却不时有惊人

的表现， 创业板指数继

6

月

13

日盘

中大跌但尾盘顽强收红后，

6

月

21

日

再度出现低开高走的走势，尾盘仅微

跌了

0.39%

。 那么， 创业板的强势能

否延续呢？

关于 “您认为创业板相对主板市场

的强势能够延续吗？ ”的调查结果显示，

选择“能”、“不能”和“说不清”的投票数

分别为

323

票、

667

票和

144

票，所占投

票 比 例 分 别 为

28.48%

、

58.82%

和

12.70%

。 从该项调查结果上看，接近三

成的投资者继续看好创业板， 而接近六

成的投资者则看淡创业板， 显示多数投

资者对于创业板的强势有所担忧。 因为

一旦创业板出现补跌， 资金撤退所带来

的杀伤力将会相当惊人。

短线有反弹要求

综合以上调查结果来看， 随着近期

股指持续调整，投资者做多信心缺乏，普

遍认为无论是

IPO

重启前还是重启后

股指重心都将进一步下移， 上证指数不

排除下穿

2000

点，并认为创业板的强势

或难延续。从市场热点上看，虽然指数波

动， 但是科技股和环保股却依然受投资

者青睐。

我们认为， 虽然汇金频繁出手增

持蓝筹股， 本周国务院常务会议也推

出了八项政策措施支持经济的结构调

整，但是，当前货币政策的着力点在于

用好增量、盘活存量。 这也意味着，前

几年国内不断增加货币供给， 刺激经

济增长路径或将走到尽头。 而从近期

外汇占款下降， 以及中国

6

月份汇丰

采购经理人指数（

PMI

）初值创近

9

个

月新低等数据显示， 国内经济运行疲

弱，巨额的地方债、影子银行以及房地

产泡沫等问题难解。

6

月底，市场资金

面的紧张局面预计也难以得到化解，

这将导致股指中期技术形态处于弱势

运行。

不过，虽然目前股指尽显弱势，但是

调整一步到位的可能性不大。 股指在经

历前期的调整后，短期预计会有所反复。

而且， 从

KDJ

、

RSI

以及布林线等指标

看，股指短期已出现超卖迹象。 为此，在

股指连续下挫后， 投资者可在控制仓位

的前提下适量参与反弹。

此外，随着股指的再度下挫，低估值

蓝筹股的长线投资价值正逐步显现，对

于部分投资者的长期闲置资金可从长线

角度考虑逢低逐步布局。

（作者系大智慧分析师）

� � � �一、您如何看待 IPO 重启之前的市

场走势？

� � � � 三、 您认为 IPO 重启之前上证指

数的低点是多少？

数据来源：大智慧投票箱

� � � �二、您如何看待 IPO 重启之后的市

场走势？

� � � � 四、您认为创业板相对主板市场的

强势能够延续吗？

� � � �五、 未来 3 个月您更看好以下哪个

板块的投资机会？

非理性杀跌后 报复性反弹一触即发

证券时报记者 汤亚平

大盘经过连续十来日的下挫，非

理性杀跌迹象越来越明显。具体来看，

主要有以下几个特征：

其一，破净股增多。 目前，沪深两

市共有 128 只个股破净。 从行业属性

看，交通运输、黑色金属两个行业为

破净重灾区， 合计破净股占比近五

成。 此外，建筑建材行业、房地产行

业、化工行业和金融服务行业等行业

所含破净股也较多。 在目前破净的个

股中， 有 4 只 2013 年中报业绩预喜

股被错杀，分别为三钢闽光、武钢股

份、天原集团和中国中冶。

其二，“一元股”再现。 随着 A 股市

场不断探底， 部分个股股价已跌破 2 元

关口。 6 月 20 日四川长虹和南钢股份收

盘双双跌破 2 元，使“一元股俱乐部” 成

员增至 11 只，其中，有 6 只为钢铁股。而

2012 年 12 月 4 日沪指跌至 1949 点，

“一元股”却仅 8 只。

其三，20 年生命线———60 季线告

急。这轮杀跌，发出了历史罕见信号，A

股市场 20 年来的生命线 60 季线，已

暂时被跌破。 60 季线是上证指数 20 年

以来的原始上升通道线，若 6 月 28 日

收盘时指数还无法回到 2124 点上方，

则意味着沪指首次跌破 60 季线，并更加

成为 A 股中线走弱的明证。 而若站在

2124 点上方， 则 2042 点至少可视作阶

段性低点。

其四，本轮下跌留下来两个缺口。 6

月 13 日缺口， 在技术上属于持续性缺

口。而本周五的缺口，虽然迅速调整到低

点，但市场马上出现回补动作，说明空方

的力量无法持续压低市场。

进入 6 月份以来， 大盘趋势急转直

下，上证指数单边下跌幅度超过 10%。本

周，两市大盘再次破位下行。 不过，这样

的连续下跌反而会引来多方的反击，意

味着短期的报复性反弹可能一触即发。

广证恒生：

市场二次探底催生伏击机会

证券时报记者 桂衍民

昨日， 在第二届广州金博会

“财富管理论坛”上，金融界“

2013

每周策略多空榜” 亚军———广证

恒生首席策略分析师袁季表示，

当前投资时钟仍指向复苏，不过，

基于“共振·转折”策略研究体系

对宏观经济运行及投资时钟所处

周期的判断， 下半年上证指数或

还有二次探底风险。

复苏呈现

低温低速特征

袁季分析， 从

2012

年

10

月

起，采购经理人指数（

PMI

）连续

7

个月企稳荣枯线上， 表明工业企

业基本由低迷期逐步走向复苏

期， 但其上升幅度甚小且持续震

荡。

4

月、

5

月份工业增加值和

PMI

部分指标都显示经济增长上

行动能不足， 在波动中仍具有强

烈的不确定性和脆弱性， 呈现出

低温（通胀）低速（增长）的非典型

复苏特征。

袁季表示，复苏进程之坎坷

超出普遍预期， 上半年

A

股急

起缓落的走势折射出市场情绪

的复杂变化。 尽管此轮复苏之

路布满荆棘， 但基于经济的发

展需要保持一定的速度、 改革

红利将释放增长潜力、 社会融

资快速增长等因素综合来看，

7%

至

8%

的经济增长“新常态”

正在形成中， 经济快速下滑的

空间有限。

袁季分析称， 上半年市场结

构性特征突出，由于小盘、主题成

长股估值的提升速度已大幅跑赢业

绩的改善幅度， 受过热预期推动的

冒进风险扩大， 市场结构性再平衡

格局将出现。“当市场处于上升期和

震荡期时，将为小盘、主题成长板块

搭台唱戏提供有利环境， 但市场重

心下移时需强化高估值被刺破的风

险意识。 ”袁季说。

二次探底

催生伏击机会

基于“共振·转折”策略研究体

系， 以及对宏观经济运行及投资时

钟所处周期的判断，袁季预计，下半

年上证指数还有二次探底风险，但

2000

点以下空间相对有限，建议投

资者耐心等待新的狙击机会。

袁季表示，本月是汇金自

2008

年

9

月以来第五次入市增持。 从过

往四次来看， 大多发生在市场处于

低位、估值较低时，也取得良好的维

稳效果， 尤其是

2008

年

9

月增持

后，

A

股市场展开了近年最大的一

轮上升行情。

袁季分析， 受美联储收紧预期

及国内流动性紧张等综合因素的影

响，汇金此次增持之后

A

股持续下

行，市场信心受到较大打击。过往市

场也有过汇金增持直接上涨的情

况， 但多数时候迟滞一到两个月才

真正见底。 结合广证恒生下半年投

资策略分析，袁季预计，三季度市场

有机会进入超跌阶段， 并触发波段

上升机会。

对于中长周期投资策略，袁季

仍建议执行 “戒急用忍， 休养生

息，战术伏击，等待转机”的

16

字

方针。


