
本期势强质好股

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

网络服务

１ １ ０ ３９．３９ ０．５１ ５８．４７

９８

传媒行业

１ ４ ４ ４１．５９ １．４１ ２７．９１

９７

大数据

－２ －２ －１ ７０．９２ ２．５４ １５．８８

９６

移动终端

２ １１ ４ ９５．４４ １．４４ １２２．８８

９５

物联网络

０ ０ －２ ５８．２６ １．３４ ０．００

９４

物流行业

２ －３ －２ ２７．５０ ０．７２ ２８．４９

９３

半导体元件

－３ ３ ８ １１７．１２ ０．９３ ２５．３０

９３

软件信息

３ １３ １９ ５２．８３ １．４２ ５．７６

９２

医药流通

２ －３ ３ ２２．３３ ０．７１ ９．１９

９１

太阳能

０ －５ －１ ５７．０５ ０．７９ １７．０５

９０

化学药品

２１ ９ １６ ３２．３８ １．０４ １７．６７

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

０００５３８．ＳＺ

云南白药

１０５．９１ Ｂ ４１．８９ ９．８６

医药制造业

００２６５７．ＳＺ

中科金财

２４．０１ Ａ ４２．１５ ３．９７

软件和信息技术服务业

３００１８３．ＳＺ

东软载波

２９．５１ Ｂ ２５．２４ ４．３５

软件和信息技术服务业

６０００７９．ＳＨ

人福医药

３０．００ Ｃ ３７．２１ ５．１７

医药制造业

上证指数周K线图 翟超/制图

资料来源：中山证券慧眼交易决策系统 张常春/制图

震荡是主基调

抛售前期反弹弱势股

中山证券

上周证监会对光大证券
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事件进行了初步裁定，

光大证券也对事件原委进行

公告， 系套利策略系统出了

问题。 闹剧过后， 市场逐渐

回归正常， 在

8

·

16

事件中涨

停的多数权重股都出现不同

幅度的调整。

此外， 受美联储会议纪要

发布后市场对量化宽松政策

（

QE

） 退出预期增强的影响，

一些新兴市场出现了连续暴

跌， 并导致上周五

A

股市场

盘中放量急跌。 不过， 急跌过

后市场反弹力度也非常强。 一

周， 上海指数微跌

0.53%

； 创

业板指数则连续

5

天收阳， 上

周五创出新高， 一周涨幅达到

了惊人的

7.75%

。

成交方面， 上海市场日均

成交

800

亿元左右， 恢复至前

几周的水平。

消息面，

8

月汇丰中国制

造业

PMI

初值为

50.1

， 重返

50

枯荣线上方， 创

4

个月内最高

水平。

具体来看， 新订单指数由

46.6%

上升至

50.5%

， 其中出

口新订单指数

46.5%

， 尚处于

荣枯线下方； 产出指数由

48%

上升至

50.6%

， 这与生产者物

价指数 （

PPI

） 跌幅收窄， 工

业增加值回升较为一致。 此

外，

7

月末金融机构外汇占款

余额降至

27.36

万亿元， 较

6

月

末减少

244.74

亿元， 为连续两

个月减少。 加重了资金流出新

兴市场的预期。

趋势上， 上证指数围绕主力

波段指标的中线窄幅波动， 指数

与下方的多空线再次逼近， 不

过主力波段指标的买入信号尚

未消失。

主力资金指标 （

ZLZJ

） 在上

周持续萎缩， 上周五转为了净流

出， 但净流出的幅度并不大。 市

场宽度的短期指标 （

KDS

） 和长

期指标 （

KDL

） 仍处于红色区域

内， 短期指标小幅走弱。 市场广

度的短期指标 （

GDS

） 和长期指

标 （

GDL

） 都不断回落， 短期指

标已经离开了红色区域， 回落的

幅度较大。 主力进出指标的买

入信号尚未消失， 不过动向线

（

DXX

） 与成本线 （

CBX

） 的开

口幅度连续收窄， 几近交叉。

仓位线指标的持仓比例持在高

位水平， 不过在上周二发出了

减仓信号。

由于

8

·
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事件的冲击， 以

及主力资金、 主力进出指标的背

离， 市场逐渐走弱， 未能选择上

行的方向。 从目前的主力资金净

流出幅度和主力进出指标来看，

市场下行的空间也有限。 观察个

股指标， 市场宽度指标保持着高

位并没有回调， 个股上涨比例保

持， 显示市场仍有较高的活跃

度。 不过市场宽度指标早已经走

弱， 显示此前创新高的个股继续

走强力度不足， 回调的可能更

大。 仓位线已经出现减仓信号。

基于此， 市场重回震荡格

局， 适度减仓。 个股要规避前

期反弹的弱势股， 倾向于中线

强势股。
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近期股指将维持箱体弱平衡

桂浩明

如果说前一周的股市因为光大证券
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事件令投资者惊讶的话，那么上周

五股指突然下跌则令众多投资者疑惑。

的确， 原本以为股市正渐渐摆脱

光大事件的影响， 有望在实体经济向

好预期的推动下向上， 岂料上周五下

午股指突然大跌， 令投资者对后市不

得不深感忧虑。

上周五股指急跌

暴露市场资金紧张

对于上周五下午股市的大跌，迄今

还没有一种比较完整合理的解释。由于

大跌系从招商银行开始，并且是银行股

充当了主力， 因此很多人认为与招商

银行行将进行的配股有关。 这一事件

触发了投资者对于上市银行再融资的

恐惧，导致了短时间内抛盘突然增加，

行情因此回落。

事实上，一段时间来不少投资者不欢

迎首次公开募股（

IPO

），对于上市公司的

再融资也没有什么好感。前期招商银行与

京东方

A

相续公布巨额再融资议案，遭到

很多诟病， 相关股票也出现了一定的下

跌。 由于招商银行是面向所有投资者配

股，对于那些因为手中现金不足或者无意

加大对公司股票投入的股东而言，为了避

免股权被稀释以及股价除权后下跌所招

致的亏损，的确会有强烈的抛售意愿。

本周二是招商银行的配股股权登记

日， 一些投资者选择在上周末卖出股票

也是很自然的事情。由于下档缺乏买盘，

导致一些卖盘价格被迫挂低， 从而引发

股价的快速回落。

光大事件以后， 市场对这种盘中异

动变得更加敏感， 因而很容易令下跌动

能被放大。

银行股跌了，其他股票也跟着下跌。

说到底，所表现出来的，还是市场资金紧

张以及投资者信心不足的问题。

新兴市场撤资

打击A股投资信心

其实， 时下对投资者信心构成负面

影响的，还有周边市场走势。美联储已经

明确了退出第三轮量化宽松政策的意

图， 国际热钱也开始逐步从亚太等新兴

市场撤出。在东南亚的一些国家，资金撤

出是较为明显的。货币贬值、股市下跌就

成为一种普遍现象。

另外， 在美联储准备逐步收紧流动

性与欧美国家经济复苏这两个因素中，

前期资本市场对于后者的反应较为突

出，到了现在则集中在了前者。 所以，尽

管热钱撤出新兴市场， 但也没有重返欧

美市场进行风险投资。相反，近期海外资

金的流向明显偏好避险资产， 美元指数

的坚挺以及黄金价格的上涨、 股市的回

落等，都成一个侧面反映了这一点。

当然，相对于中国来说，由于人民币

汇率稳定，加上外汇储备巨大，在东南亚

所发生的金融震荡未必会有效地传递进

来，实体经济也不太可能受到其拖累。但

是，就股市的运行而言，一点不受海外市

场影响是不可能的， 特别是如果香港股

市出现大的波动， 对于沪深股市来说还

是具有一定的负面影响。所以，现在一些

投资者对后市缺乏信心， 也与市场所处

的外部环境有关。

维持箱体弱平衡

可能性依然存在

根据以上所述，很容易得出近期大

盘将继续走弱的结论。 进入

8

月份以

来，股市一度是有所上涨的，但现在看

来

2100

点附近构成了较大的阻力。 尽

管光大证券

8
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事件是偶发的， 但是

它对股市的伤害非短时间能够痊愈。 这

样一来，大盘交易重心再度下移的局面

就难以改变了。

虽然市场遭遇各种负面因素冲击，

但此刻投资者也还要看到市场中存在

的正面因素。 上周公布的汇丰版采购经

理人指数回到了

50%

以上，表明实体经

济是在慢慢复苏。 由于近阶段来有关方

面陆续出台各种有利于稳增长的政策

措施，改革的动作也是越来越大，对于

改善投资者的预期，提振其信心是有积

极作用的。

资金面一直制约股市行情。 央行实

行锁长放短措施后， 投资者很担心是否

会引导利率向上， 近期资金市场利率不

时出现的骚动也反映了投资者对于月末

资金面紧张的某种不安。

不过， 最近央行在逆回购上的力度比

较大，其稳定货币供应的意图也很明显。因

此，至少现在可以说，在一段时间内，股市

资金面基本上能够保持相对稳定。 在

IPO

仍然没有启动的消息， 再融资也在一定程

度上受到抵制的背景下， 扩容的压力相对

不是太大， 这有助于市场情绪的平稳以及

多方重新积聚上攻的能量。

上周五下午，股市一度下跌猛烈，但抛

盘有限，同时有资金愿意低位承接，因此尾

盘股指有所回升。 基于这样的现实，大盘仍

然处于弱势，行情在一个小箱体内维持弱平

衡的可能性较大。 即便是弱平衡，投资者依

然有不少机会。与大盘整理相反，上周创业

板逆势上涨，本周很可能挑战历史新高。在

结构化的行情中， 善于捕捉机会的投资者

并不缺乏操作空间。

（作者单位：申万研究所）

本周解禁市值环比减少73%

张刚

根据沪深交易所的安排， 本周两市

共有 24 家公司的解禁股上市流通。两市

解禁股共计 20.32 亿股，其中沪市 10.76

亿股，深市 9.56 亿股。 以 8 月 23 日收盘

价为标准计算的市值为 196.26 亿元，其

中，沪市 5 家公司为 61.47 亿元，深市 19

家公司为 134.80 亿元。

本周两市解禁股数量比前一周 20

家公司减少了 210.30 亿股，减少幅度为

91.19% ； 解禁市值比前一周减少了

554.76 亿元，减少幅度为 73.87%，目前

计算为年内偏低水平。

深市 19 家公司中，万顺股份、西部

牧业、双龙股份、新开源、华仁药业、向日

葵、万讯自控、顺网科技、中航电测、鸿利

光电、方直科技、桑乐金、利德曼、云意电

气共 14 家公司的解禁股份是首发原股

东限售股； 豫能控股的解禁股份是定向

增发限售股份； 银亿股份的解禁股份是

股改限售股份；齐心文具、捷成股份、乐

视网共 3 家公司的解禁股份是股权激励

一般股份。

其中， 向日葵的限售股将于8月27

日解禁，解禁数量为3.33亿股，是深市

周内解禁股数最多的公司。 按照8月23

日的收盘价计算的解禁市值为43.03亿

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31.92%。 此

次解禁后，深市将有中航电测成为新增

的全流通公司。

沪市 5 家公司中，新华龙的解禁股

份是首发原股东限售股；浙江医药的解

禁股份是定向增发限售股份；武汉健民

的解禁股份是股权激励一般股份；中航

投资、 华远地产共 2 家公司的解禁股份是

股改限售股份。 其中，华远地产在 8 月 28

日将有 8.37 亿股限售股解禁上市，是沪市

周内解禁股数最多的公司。按照 8 月 23 日

的收盘价计算，解禁市值为 22.44 亿元，为

沪市解禁市值最大的公司。此次解禁后，沪

市将有华远地产成为新增的全流通公司。

统计数据显示，本周解禁的 24 家公司

中，8 月 27 日共有 8 家公司限售股解禁，合

计解禁市值为 122.23 亿元， 占到全周解禁

市值的 62.28%，集中度较高。

（作者单位：西南证券）

8·16事件呼唤建立中国式“公平基金”

宋一欣

光大证券 8·16 事件发生后，其违法

行为及法律适用在媒体上各有解读，但

这尚需等待中国证监会的最后决定，由

此引发对投资者的赔偿或补偿亦为市场

关注。 该事件影响到以权重股为核心的

整个证券市场，还涉及基金与期货，其受

害范围广泛。

一般认为， 在 8 月 16 日当天 11 点

05 分至下午 2 点 28 分，除光大证券外，

所有有买入、卖出操作的股票、基金、期

货投资者，都有权向公司索赔。一旦中国

证监会行政处罚决定出台， 光大证券股

东也有向光大证券提出索赔的机会。 当

然，笔者看来，实施套利交易与对冲的投

资者应当除外， 其不能单计在一个市场

上的损失； 实施程序化交易的也应当除

外，因其不是正常的投资行为，而是电脑

自动运行所致。

现在的问题是，如此海量的损害赔偿

申诉，不能仅仅通过诉讼渠道解决。 目前

我国民事诉讼中尚欠美国式的集团诉讼

机制（已为多数发达国家及地区使用），

中国证监会应当督促光大证券及其承担

连带责任的系统程序开发商， 共同建立

此次交易事故及违法责任的赔付基金。

如投资者对赔付方案不满， 可在赔付日

截止后诉之法院。 证券交易所的交易基

金、 中国证券投资者保护基金公司或中

证投资者保护中心有限公司应给予该基

金鼎力支持。

有一个案例可以援引。 2011 年 4 月

初， 在香港证券市场的日经指数权证交

易上，高盛也发生过乌龙事件。三周后的

4 月 21 日，高盛公布赔偿方案，拟以购

买价总额 10%的溢价或以总回购值 10%

的溢价向投资者回购早前技术出错的 4

只日经指数权证，并每人额外赔偿 5000

港元，该 4 只错价权证不会再复牌。在商

讨过程中， 港交所要求高盛必须遵照如

下原则， 即解决方案要确保市场公平有

序、不会影响市场信心、投资者无需承受

损失， 以及给予投资者足够的考虑时间

等。 然而，部分投资者仍表示不满意，称

将以法律途径追讨损失。

无论万福生科案， 还是高盛日经

指数权证案，都采取了基金赔付为主，

诉讼追索为辅的做法，这也许符合海量

索赔事件从速从妥解决的要求。美国的

公平基金的运作，可以供市场与监管者

参考。

根据清华大学法学院汤欣、 谢日曦

所著 《美国证券执法中的公平基金：问

题与出路》一文提及，公平基金制度源

于美国的证券法， 是在证券民事赔偿诉

讼之外、 由美国证券及交易委员会

（SEC） 将证券违法行为人判罚的民事

罚款、 没收的非法所得分配给受害投资

者的特别救济措施。 这一制度的全称为

Federal� Account� for� Investor� Restitu-

tion，缩写为 Fair，与英语中的公平同词，

被意译称为公平基金。 该制度源于 1990

年《证券执法救济与低价股票改革法》、

2002 年 《萨班斯 - 奥克斯利法》及

2010 年《多德 - 弗兰克法》。

该制度具体使用起源于美国世通、

安然证券欺诈案的发生。 据统计，2004

至 2008 年间，SEC 共开出没收与罚款

清单 129 亿美元，实收 96 亿美元；2009 至

2011 年间收缴 56 亿美元以上，2002 至

2011 年间通过公平基金分配了 110 亿美

元，成绩硕然。 在制度上，虽有公平基金制

度，但仍保障投资者可以通过司法途径与

集团诉讼制度寻求救济， 两者并行不悖。

操作步骤上，具体可为以下三步：分配方

案的制订与基金管理人的确定；方案的公

告与确定；赔付。 当然，在实践中，这一制

度也有一些质疑之声，如补偿程度、分配

程序的正当性以及与司法救济的关系等。

但总体上，这是一个向受害投资者施救的

有效手段。

在我国， 引入公平基金制度既有实际

需要，也有法律的依据与保障，在《证券

法》、《公司法》中都规定了民事赔偿优先

行政罚款与刑事罚金的条款， 但鲜有援引

与实施。故笔者看来，属于投资者的罚没款

项应通过适当渠道还给投资者才是正理。

就光大证券 8·16 事件赔偿本身而言，光大

证券定向赔付基金与监管部门建立的中国

公平基金，可为互补。

（作者单位：上海新望闻达律师事务所）

上周五盘中股指急挫，之后被拉回
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