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本期强势行业

本期势强质好股

调整尚未到位

建议保持最低仓位

中山证券

经历了短暂的下跌中继期

后， 上周市场旋即回到暴跌的

路途中。 与此前有所不同的

是， 主板市场与创业板市场齐

齐下跌， 在上周四的暴跌中，

今年来一向强于主板市场的创

业板跌幅甚至超过了前者。 目

前， 上证指数下方不仅没有任

何均线支撑，
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点整数关

口已经失守， 市场极度疲弱。

消息面上， 流动性紧张贯

穿全周。

6

月

20

日， 上海银

行间同业拆借隔夜品种利率达

到

13.44%

， 大涨

578.4

个基

点， 创历史新高； 银行间市场

同业拆借利率全线飙升， 银行

间质押式回购隔夜回购盘中利

率最高达到

30%

， 创出历史

最高点。 流动性紧张导致了一

连串的连锁反应： 货币基金遭

遇大量赎回， 长期国债利率快

速回升。

可以预期的是， 月底前由

于资金需求交旺， 资金价格将

继续维持在高位。 资金价格的

飙升并没有得到央行的放水救

济， 更没有传闻中的降准动

作。 此次央行坐视资金价格大

涨， 实则是为了加快金融机构

降杠杆， 防范银行表外业务以

及相关融资平台的潜在风险。

趋势上， 主力波段指标处

于卖出信号区间， 其下边界在上

周大幅下移， 而上证指数一直贴

合其下边界运行。

主力资金指标 （

ZLZJ

） 上周

延续着大幅净流出的格局， 从净

流出的幅度来看， 已经远超过前

两月的高点。 市场宽度的短期指

标 （

KDS

） 和长期指标 （

KDL

）

保持下移趋势， 短期指标处于较

低位置。 市场广度的短期指标

（

GDS

） 和长期指标 （

GDL

） 均已

经进入绿色区域， 短期指标在绿

色区域内无明显的趋势， 并未有

反弹趋势。 主力进出指标处于卖

出信号区间， 动向线 （

DXX

） 与

成本线 （

CBX

） 的下开口幅度在

上周继续扯大。 仓位线指标的持

仓比例进一步下移，处于最低位。

对于市场后续走势， 股指可

能继续释放潜在的调整空间，而

且调整节奏之快也大大超出预

期。 特别是主力资金指标，其持续

的巨额净流出远远超过了前两月

的水平， 可比

2011

年年末时的情

形；主力进出指标的下开口幅度也

是创出新高；仓位线指标提示仓位

应该保持在最低位。 个股方面，市

场宽度指标尚未调整到位，市场广

度指标调整基本到位，但是还未形

成反弹趋势。

综合上述分析，市场依旧处于

极度弱势的调整格局中，建议投资

者保持低仓位，冷静对待暴跌过程

中的反弹。
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“空袭” 中私募乘低吸纳成长股

证券时报记者 吴昊

上周股市表现疲软，市场人气低迷，

上证指数周跌幅为

4.11%

， 并且连续五

个交易日成交量低于

700

亿， 创业板指

数也出现一定幅度回调， 周跌幅达

3.99%

。 接受证券时报记者采访的多位

人士表示，受多种不确定性因素影响，短

期股市风险较大。经济基本面趋于疲软，

短期创业板风险、 首次公开募股（

IPO

）

重启、资金紧张等因素，成为市场普遍担

心的焦点， 不过也有私募认为中报行情

值得期待。

理成资产认为， 短期资金紧张主要

是因为银行上缴税款和准备金、 外汇占

款大幅下滑、大行分红、理财产品到期、

预期季末紧张等因素叠加。 如果央行不

干预，这种情况可能会维持到

7

月初，甚

至不排除有理财产品在下月初出现违

约。 长期来看， 政府希望融资为实体服

务，因此有意挤压金融中间环节。不过经

济恶化并没有超预期， 下半年要关注房

地产和基建投资是否会下滑。

上海一家中型私募研究总监指出，

政府情愿用汇金的钱来买股票， 也不愿

意宽松货币政策， 目的在于使银行去杠

杆，控制“影子银行”的发展。去杠杆的过

程，就是经济从粗放到精细化的过程，此

前投向市场的货币并没有真正流进实体

经济中，例如房地产行业杠杆较高，一些

资金变成存量资金， 因此需要提高存量

资金周转率， 同时也意在推动一些低附

加值的制造业转型升级，促进经济转型。

针对创业板风险， 海润达资产总经

理仇天镝指出， 美国的纳斯达克市场中

也有很多估值超过

50

倍的个股，未来并

不需要太关注指数， 而是寻找实实在在

有高成长性的个股， 因为创业板个股也

会分化。仇天镝进一步表示，中报业绩预

增以及高送配个股值得关注， 特别是中

小板、创业板中的新兴行业。虽然创业板

具有一定风险，但高成长对估值有支撑，

特别是新经济中的新消费、新科技方面，

短期回落是机会。

“传媒行业仍是朝阳行业，例如电视

电影制作， 电影票房暴增， 以及中国好声

音、非诚勿扰等商业化电视节目的成功，体

现了随着中国生活水平的提高， 电视电影

市场需求培育到位，并有望继续大幅增加。

此外还有互联网、生物制药、节能环保等板

块都值得关注。 ”仇天镝表示。

针对

IPO

问题， 监管层再次重申并无

时间表。 上海志晟投资总经理陈永青表示，

新股发行改革有所进步， 但实质性改变不

多，审批制应该更进一步市场化，同时也应

进一步完善退市制度。 他认为，

IPO

是一只

未掉下来的靴子， 未来等待开闸后再看机

会。 另外，有些排队上市的企业值得关注，

这也许是未来投资的着力点。 整体来看，还

需精选新经济行业中盈利较好的个股。

� � � �下表列出了行业力道排名
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分以上的各个行业。 从

5

天

力道来看，太阳能、传媒、医药

流通、航空航天军工、半导体元

件等几个行业较强。

6

月

14

日，国务院常务会议

部署了支持光伏产业走出困境的

六大措施，被视作光伏业的“国六

条”，新提及的金融机构扶持举措

令人关注。

资金荒人心慌“六绝” 来势凶猛

桂浩明

股市有句谚语， 叫 “五穷六绝七翻

身”，据说还是挺灵验的。

不过， 今年的

5

月可是一个 “红五

月”，当月大盘涨势不错。于是，也就有人

开始想象，既然五不穷，那么是否六也不

绝，到了

7

月更是来一个大涨呢？结果，

6

月到目前为止的走势不免令人失望。

下跌最根本原因

现实情况是，

6

月份的股市大跌，在

短短的几个交易日内就将今年以来所取

得的涨幅全然抹去，并且创出去年

12

月

初以来的新低。

一些市场分析人士将原因归咎于实

体经济不好，当然这也是事实。从多项经

济数据来看，经济仍然处于收缩阶段，远

没有复苏。不过客观而言，这种状况在今

年二季度开始的时候就已经显现出来。

5

月份数据的公布， 只是进一步予以强化

而已。 对此， 投资者应该都是有所了解

的， 所以似乎没有理由因此而大肆看空

股市， 否则也无法解释为什么之前会出

现“红五月”行情了。

另外， 也有分析人士把境内股市的

这波下跌与海外市场的急剧震荡联系起

来，认为受到了拖累。 其实，美联储将逐

步退出量化宽松政策的意图， 在今年年

初的时候就已经有所表达， 现在予以明

确也是预期中的。 境外市场在此之前大

涨，此时顺势调整，也并不算太突兀。 现

在外盘多数还是处于历史高位附近，境

内市场已经下跌到了

7

年前的位置，如

果一定要说这次下跌是受到海外市场的

影响，那么这种影响也是很有限的。

应该说， 下跌的最根本原因是境内

市场资金面的突然紧张。这种紧张，其实

在

5

月下旬的时候就已见端倪。 当时回

购利率大幅度上涨， 不过被解释为是财

政存款上缴所致，属于临时的，因此没有

引起太多的关注。

但此以后， 回购利率还是保持在高

位，进入

6

月份以后更是节节走高，到上

周达到了登峰造极的程度。 现在回想起

来，就整个市场资金供应情况而言，其实

并没有发生质的变化。 个别股份制商业

银行的违约， 只是局部的流动性失衡导

致， 更多是因为期限错配以及杠杆使用

不当的缘故。在正常情况下，并不至于引

发资金市场的激烈动荡。

可动荡还是出现了， 这是因为在市

场缺乏资金的情况下， 央行没有像往常

那样伸出援手，而是十分淡定地观望，这

就引起了恐慌。 一些有钱的银行也怀疑

这是否意味着货币紧缩的开始， 而着手

增加超额备付金，从而减少了对外放款。

于是， 无论是在银行间市场还是在证券

交易所，回购拆借利率飙升，资金市场闹

起来前所未有的“钱荒”。

金融服务业受冲击最大

这种“钱荒”对股市的影响在于，首

先它直接拉高了投资者对于无风险收益

率的预期。 在

10%

的回购利率随时可见

的情况下， 必然会导致股市资金大量流

向回购市场。本来是资金市场缺血，结果

就引发了资本市场资金的搬家， 股市成

交明显萎缩。因为缺乏买盘，绝大多数股

票出现了下跌。

其次，“钱荒” 也令投资者对后市的

预期变得悲观。 尽管现在的回购高利率

是出现在金融体系内部， 但其影响必然

会辐射到金融体系之外， 会拉高全社会

融资成本， 使得中小企业融资变得更加

困难，进而对实体经济构成新的制约。在

企业盈利能力普遍不高的情况下， 高利

率对经济的打击是很大的。 而实体经济

的进一步疲弱， 自然让股市变得更加缺

乏机会。

最后，“钱荒” 也折射出国内金融行

业所存在的资金体外循环量过大以及创

新不规范，杠杆使用不当等问题。

据说央行这次之所以放任回购利

率居高不下而未予以干涉，就是要给存

在这些问题的饭银行一个教训。 由此人

们也可以想象，今后金融机构在开展债

券、 理财产品等业务上会变得比较慎

重，各类创新也会较为收敛，在杠杆的

使用方面更要谨慎一些。 这些必然会导

致其相关收益的回落，进而影响到它们

在股市上的表现。 可以说，在此轮“钱

荒”风波中，股市中受打击最大的板块

将是金融服务业。

“六绝” 格局很难改变

上周五，回购利率终于开始下降，尽

管还是要高于同期正常水平， 但回落的态

势已经显现。 在汇金公司的持续增持下，新

华保险股价大幅上涨， 对稳定市场情绪起

到了积极的作用。 但是， 投资者也应该看

到，“钱荒”的格局尚未根本好转，高利率仍

然存在并且继续困扰着市场。

加上

6

月份实体经济数据可能会很

差，近期海外市场的不确定性增加，多重利

空的阴影挥之不去， 对股市的运行来说构

成了很大的压力。 特别是在经过了这一轮

的大跌之后， 股市投资者遭受到很大的损

失， 一些参与融资操作的客户更是出现了

很大的亏损，投资者的信心降到了冰点。与

此同时， 一些活跃客户的资金也转到了回

购市场，短时间内也不可能轻易回流股市。

因此， 大盘陷入一段时间的低迷是不可避

免的。

本周是

6

月份的最后一个交易周，“六

绝”的格局已经很难改变，估计股指很可能

会在

2100

点附近弱势整理，个股与板块机

会相对匮乏。操作上，投资者应该遵循多看

少动的原则， 避免在趋势尚未改变或者仍

不明朗的情况下盲目介入， 耐心等待一个

较为合适的交易时间段的到来。

（作者单位：申万研究所）

本周解禁市值环比增加一成多

张刚

根据沪深交易所的安排， 本周两市

共有

29

家公司的解禁股上市流通。两市

解禁股共计

20.00

亿股， 占未解禁限售

A

股的

0.29%

。 其中，沪市

5.86

亿股，占

沪市限售股总数

0.12%

； 深市

14.14

亿

股，占深市限售股总数

0.70%

。

以

6

月

21

日收盘价为标准计算的

市值为

268.25

亿元，占未解禁公司限售

A

股市值的

0.58%

。 其中，沪市

8

家公司

为

44.90

亿元， 占沪市流通

A

股市值的

0.04%

； 深市

21

家公司为

223.35

亿元，

占深市流通

A

股市值的

0.43%

。

本周两市解禁股数量比前一周减少

了

8.14

亿股，减少幅度为

28.93%

。 本周

解禁市值比前一周增加了

40.00

亿元，

增加幅度为

17.52%

，目前计算为年内适

中水平。

深市

21

家公司中，星网锐捷、誉衡

药业、江苏神通、启明星辰、天龙光电、新

大新材、长城集团、盛运股份、金通灵、金

城医药、任子行、苏大维格、天壕节能、兆

日科技、豪迈科技共

15

家公司的解禁股

份是首发原股东限售股，七匹狼、蓝色光

标共

2

家公司的解禁股份是定向增发限

售股份， 大洋电机的解禁股份为追加承

诺限售股份，大华股份、新时达、香雪制

药共

3

家公司的解禁股份是股权激励一

般股份。

其中， 誉衡药业的限售股将于

6

月

24

日解禁，解禁数量为

18480

万股。 按

照

6

月

21

日收盘价计算的解禁市值为

50.36

亿元，是本周深市解禁市值最多的

公司， 占到了本周深市解禁总额的

22.55%

，解禁压力分散。 另外，天壕节能

是解禁股数占解禁前流通

A

股比例最

高的公司，高达

197.09%

。大洋电机是深

市周内解禁股数最多的公司， 多达

24141

万股。

此次解禁后，深市将有星网锐捷、誉衡

药业、盛运股份成为新增的全流通公司。

沪市

8

家公司中，

*ST

远洋的解禁

股份是首发原股东限售股，隧道股份、广

日股份共

2

家公司的解禁股份是定向增

发限售股，莲花味精、佳都新太共

2

家公

司的解禁股份是股改限售股份， 宇通客

车、 昆明制药共

2

家公司的解禁股份是

股权激励一般股份， 时代新材的解禁股

份是配股一般股份。

其中， 时代新材在

6

月

25

日将有

1.44

亿股限售股解禁上市，按照

6

月

21

日

的收盘价计算，解禁市值为

15.86

亿元，为

沪市解禁市值最大的公司， 占到本周沪市

解禁市值的

35.33%

， 解禁压力集中度不

高。 其也是解禁股数占流通

A

股比例最高

的公司，比例高达

21.78%

。

*ST

远洋是沪市

解禁股数最多的公司，多达

1.60

亿股。 解

禁市值排第二、 三名的公司分别为隧道股

份和佳都新太，解禁市值分别为

11.93

亿元

和

7.39

亿元。 此次解禁后，沪市将有时代

新材、

*ST

远洋成为新增的全流通公司。

统计数据显示，本周解禁的

29

家公司

中，周一共有

8

家公司限售股解禁，合计解

禁市值为

79.27

亿元，占到全周解禁市值的

29.55%

；周二共有

8

家公司限售股解禁，合

计解禁市值为

72.39

亿元，占到全周解禁市

值的

26.99%

。 （作者单位：西南证券）

力道 行业名称

5天力道

变化

10天力道

变化

30天力道

变化

市盈率 市净率 市现率

９９．１

金属制品

０ ０ １４ ３８．１４ ０．４５ １．０４

９８．２

网络服务

１ １ －１ ４０．０９ ０．２４ ０．７７

９７．４

物联网络

２ ３ １６ ５４．８５ ０．８６ ５．５４

９６．５

电器

－２ －２ －２ ３６．７ ０．７６ １．９８

９５．６

移动终端

－１ ３ ２ ７８．１４ ０．６９ １．２２

９４．７

物流行业

４ １ ５２ ２１．４２ ０．５４ ０．５８

９３．９

太阳能

１１ －２ ４７ ７６．５ ０．５５ ４．０５

９３．０

小家电

３ ６ ９ ２４．７５ ０．５８ １．７７

９２．１

电机设备

－１ ４ １２ ４４．９９ ０．７２ ３．３３

９１．２

园区开发

－３ －５ ４９ １９．６３ ０．４７ ３．４３

９０．４

水气

９ １３ ２ ３０．８３ ０．６６ ４．０６

８９．５

传媒行业

１１ ４８ －８ ３４．５６ ０．８７ ４．３４

８８．６

石油化工

４ ５ １７ １０．０５ ０．２６ ０．２３

８７．７

医药流通

３１ ３０ ６４ ２１．６１ ０．５５ ０．６２

８６．８

航空航天军工

１８ －４ １４ １１５．９４ ０．８４ ３．７

８６．０

医疗保健

９ ６ －２ ３３．７ ０．９４ ４．５１

８５．１

印刷包装业

２ ９ １４ ２１．０５ ０．５ ２．０２

股票代码 证券名称 现价 综合评级 市盈率(TTM) 市净率 所属板块

３００２４４．ＳＺ

迪安诊断

３６．１５ Ｂ ６８．１４ ７．２１

卫生

３００２５１．ＳＺ

光线传媒

３７．７０ Ｂ ５１．２１ ９．６７

广播、电视、电影和影视录音制作业

３００１３３．ＳＺ

华策影视

２４．４３ Ｂ ６２．８１ ９．２９

广播、电视、电影和影视录音制作业

３００２２８．ＳＺ

富瑞特装

８６．９９ Ｂ ８２．２２ １４．２２

专用设备制造业

３００１３６．ＳＺ

信维通信

２３．０５ Ｃ －１３８．３５ ４．７９

计算机、通信和其他电子设备制造业

００２３１５．ＳＺ

焦点科技

３２．０５ Ｃ ３０．５９ ２．４４

互联网和相关服务

００２２９２．ＳＺ

奥飞动漫

１８．８０ Ｃ ５９．７３ ７．６８

文教、工美、体育和娱乐用品制造业

上证指数周 K线图 翟超/制图


