
大宗交易

Block Trade

大宗交易筹码大换手

产业资本对决金融资本

秦洪

本周大宗交易市场出现了

今年以来较为罕见的巨量换手

格局。比如东旭光电在近几个交

易日大宗交易成交金额超过

10

亿元，卖出方是机构专用席位，

但买入方则既有机构专用席

位， 也有实力游资热钱云集的

营业部，周三买入方就是财达证

券北京花园路营业部，买入金额

高达

4.03

亿元。 从相关信息以

及持股数据可以推测，这可能是

2013

年参与定向增发的股东获

利套现。

有意思的是，不仅仅是参与定

向增发的财务投资股东在大手笔

减持， 而且大小非也利用当前

A

股市场成交量持续放大，流动性增

强的契机而大举减持。 如巨力索

具、友阿股份等品种也出现了大手

笔减持，涉及金额也超过亿元。 说

明随着

A

股市场成交量的放大，

产业资本与金融资本正在进行筹

码的大换手，他们之间的对决也引

起了市场参与者的担忧。

因为如此大换手意味着二级

市场的筹码活跃性迅速增强，从

而需要更多的资金来消纳这些活

跃的新增筹码， 否则相对应的个

股股价就会反复震荡走低。 比如

中航重机等个股均是因为大宗交

易数量过于庞大， 使得上升通道

变缓甚至股价下跌。所以，大宗交

易数量的增多， 的确不是一个好

的信息。

当然，也有观点认为，如此的

大换手， 说明市场的承接力度尚

可。一旦筹码沉淀下来，新增资金再

度进场的话，

A

股就可能会掀起新

的涨升行情。 不过， 此观点想要成

立， 就需要沪深两市的成交量持续

放大。否则，大小非的大举减持以及

定向增发股东的大手笔减持， 最终

会因为买单者的减少而引发行情的

逆转。

重点个股点评

友阿股份（002277）：该股是

近期市场的热门股， 不仅仅是因为

大手笔的大宗交易信息， 而且还因

为该股近期出现了持续大涨。 市场

热钱的追捧又源于公司积极转型，

正在构筑特品汇、湘品会、精品会等

电商平台。但是，由于转型的效果尚

未体现，而短期涨幅过大，不利于股

价的进一步涨升。因此，短线走势不

宜过于乐观。

东旭光电（000413）：公司主

要产品为

TFT-LCD

玻璃基板、玻璃

基板成套装备、

A

型架、 溢流砖、玻

管、销钉和阳极帽。 近年来，平板显

示技术和产品正在快速取代具有悠

久历史的阴极射线管（

CRT

）显示技

术， 国内以传统彩电及配套元器件

为主的生产厂家都已经向平板显示

行业转型。 公司通过生产

A

型架、

溢流砖等液晶玻璃基板的核心部

件，积累了相关经验，开始向液晶玻

璃基板行业迈进。从

2013

年以来的

业绩表现来看， 已顺利实现产业转

型。但是，目前总市值达到

200

多亿

元，进一步大幅涨升的空间并不大，

宜谨慎。

（作者系金百临咨询分析师）
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2330点附近将有宽幅震荡

张健

上周市场还一片犹豫中，本周却像

打了兴奋剂一样， 上证指数一举突破

2250

点小箱体箱顶，并连续逼空。 截至

周五收盘， 上证指数全周大涨

109.23

点，涨幅高达

4.93%

；深成指上涨

372.83

点，涨幅达到

4.73%

，两市成交金额也显

著放大。

如何看待本周市场的强势上涨呢？

我们认为，应该从以下几点进行考察。

首先，本轮行情的上涨受基本面的

影响较小。 近期公布的一系列数据，如

采购经理人指数（

PMI

）、用电量、铁路运

输量、煤炭消耗、信贷数据等都较为平

淡，显示经济复苏步伐迟缓。 但市场预

期， 在政策力度有可能加大的情况下，

经济总体增速与目标值应该不会相差

很多。 这样的经济背景正在得到各方的

认可，因此，市场的热点主要围绕调结

构和改革而展开。 今年以来，李克强

总理也多次重申，没有强刺激只有改

革。 因此，市场的炒作主要针对改革

预期。 除了低市盈率、低市净率等优

质个股外，受政策支持、有改革预期、

有行业预期的个股也受到资金的重

点关注。

其次，本轮行情资金推动特征比

较明显。 由于市场长期低迷，一旦走

强势必吸引相当的资金介入。 虽然上

证指数已经反弹了

300

多点，但依然

处于较低的位置。 相关数据也显示，

上周保证金净转入逾

2000

亿元，最

近三周

A

股每周开户数超

15

万户，

6

月中旬开始基金周开户数连续

11

周

保持在

10

万户以上。 而沪深合计单

日成交额也突破

4000

亿元， 创

2010

年

11

月以来天量。

成交量是研判市场趋势的重要

依据。 而资金推动型市场也需关注市

场的情绪，前期市场震荡时，不少投资

者开始看空。 其实市场的强势状态非常

明显，比如，沪市经历

200

多点的上涨

后，回调不过

50

多点。

技术方面， 这轮上涨跟以往也有

明显区别。 先看

3478

点以来的最后一

大波下跌， 共有

3

个高点 （

2444

点、

2334

及

2260

和

2270

双头），本轮反弹

突破了双头， 这是此轮下跌以来没有

出现的。 这意味着，反弹的级别应该提

高，目标位应该是

2444

点。 如突破，级

别还会提升。

短期来看， 上证指数在

2330

附近

应有一定技术性调整。 此区域汇集多个

重要点位，比如

5

年均线。 而

2334

点也

是双头的上一个高点， 同时，

3478

点以

来的下跌第一波低点也在

2319

点。 因

此，此区域存在调整的要求。 从周期看，

本轮上涨从启动到现在， 已运行了

11

周，还有

2~3

周可供操作。

面对市场的连续逼空， 投资者也不

用盲目加仓。 目前市场有一定杠杆因素，

比如两融和期指， 这些品种有一定的助

涨作用。 从操作策略来看，近期题材类个

股累积了太多获利盘， 投资者可关注军

工、传媒、软件等领涨板块动向，一旦走

软会带动大部分股回调。 由于权重如煤

炭、钢铁、有色、金融等经过第一波拉升，

之后一直处于整理中， 未来或有新一轮

上涨。

（作者系中航证券分析师）
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盈亏状况改善 牛市预期渐浓

调查显示，超四成投资者今年累计盈利10%以上，并认为A股牛市已经来临

谢祖平

随着沪港通开启日期的临近，

A

股

市场做多热情进一步释放。本周，上证指

数一改前期震荡格局， 连续

5

个交易日

上扬， 并且在

9

月

3

日留下向上跳空缺

口。同时，成交量也创出本轮反弹以来的

新高。本周二至周四，沪市连续

4

个交易

日的成交金额都在

1700

亿元之上，尤其

是周三和周五日成交额分别达到

1876

亿元和

1858

亿元， 均超过今年

7

月

28

日

1804

亿元的水平。

A

股市场的连续上

涨是否意味着牛市已经来临？ 投资者如

何应对后市的变化呢？

此次联合调查分别从 “今年以来您

的收益状况如何？ ”、“上证指数突破

2250

点后，您认为本轮行情的高点会在

哪里？ ”、“本周

A

股市场放量大涨，是否

表明牛市已经来临？”、“目前股市行情火

爆，您是否打算追加资金？”和“您认为自

己本轮行情收益不佳的主要原因是什

么？ ”

5

个方面展开，调查合计收到

1067

张有效投票。

投资收益有所改观

截至

9

月

5

日，上证指数、深成指、

中小板指和创业板指今年以来分别上涨

9.95%

、

1.14%

、

9.42%

和

14.21%

。虽然从

主要股指表现上看似乎涨幅不大，但个

股走势却相当火热，营口港、成飞集成

和 大 富 科 技 分 别 上 涨

402.18%

、

315.96%

和

265.15%

， 涨幅超过

2

倍的

个股合计

16

只， 主要以次新股和重组

概念股为主。涨幅

100%

至

200%

的个股

有

105

只， 涨幅

50%

至

100%

的有

466

只，涨幅

20%

至

50%

的有

838

只，相比

之下只有

108

家个股跌幅超过

10%

。 那

么，个股的火热是否为中小投资者带来

了丰厚的收益呢？

关于 “今年以来您的收益状况如

何？ ”的调查结果显示，选择“盈利

30%

以上”、“盈利

20%

至

30%

”、“盈利

10%

至

20%

”、“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

162

票、

58

票、

220

票、

244

票、

139

票、

163

票和

81

票，所占

投 票 比 例 分 别 为

15.18%

、

5.44%

、

20.62%

、

22.87%

、

13.03%

、

15.28%

和

7.59%

。

由此来看， 虽然亏损的投资者比例

只有不到

23%

， 与以往盈亏比例

2:8

的

状况有极大的改观。 但考虑到年内有超

过五成的个股涨幅超过

20%

， 调查中

“盈利

30%

以上”和“盈利

20%

至

30%

”

的合计比例只有两成出头。 从而不难看

出， 投资者整体收益与主要股指的涨幅

接近，但是相比个股的涨幅则并不理想。

看来多数投资者投资的重点集中在大盘

股和中盘股，而非小盘股。

此外，关于“您认为自己本轮行情收

益不佳的主要原因是什么？”的调查结果

显示，选择“对行情力度预期不足”、“操

作太频繁”、“选股失误”和“说不清”的投

票数分别为

418

票、

220

票、

325

票和

104

票， 所占投票比例分别为

39.18%

、

20.62%

、

30.46%

和

9.75%

。从调查结果上

看， 认为操作太频繁是投资者收益不佳

的主要原因的投资者比例只有两成，

看来多数投资者选择了长时间持股的

策略，持股耐心较往年有明显的提高。

而认为对行情力度预期不足的比例接

近四成， 不少投资者可能在行情中途

时减仓致使收益率不佳。

A股行情看牛市

随着本周上证指数的强势上攻，

加上

8

月

29

日的阳线，目前上证日

K

线已经六连阳， 股指不仅站稳

2200

点，而且向上突破

2300

点，将年内高

点上移至

2327.56

点， 较年内低点

1974

点的涨幅接近

18%

。 近期，在股

指上涨的同时， 新华社连续刊发文章

力挺股市， 国泰君安证券甚至看高股

指至

5000

点， 海外投资银行如高盛、

摩根大通也加入唱多行列。 那么普通

投资者如何看待后市呢？

首先，关于“上证指数突破

2250

点后， 您认为本轮行情的高点会在哪

里？ ” 的调查结果显示， 选择“

2300

点”、“

2400

点”、“

2500

点”、“

2500

点

之上” 和 “说不清” 的投票数分别为

128

票、

383

票、

255

票、

186

票和

115

票， 所占投票比例分别为

12.00%

、

35.90%

、

23.90%

、

17.43%

和

10.78%

。

从调查结果上看，只有

12%

的投资者

认为反弹高点在

2300

点附近，不过看

高至

2500

点之上的也只有

17%

，多

数投资者则选择了

2400

点和

2500

点。 显然投资者对于股指的判断仍较

为乐观，认为有进一步的扬升空间，但

对于股指的高度相对有限。

其次，关于“本周

A

股市场放量

大涨，是否表明牛市已经来临？ ”的调

查结果显示，选择“是”、“不是”和“说

不清”的投票数分别为

476

票、

313

票

和

278

票 ， 所占投票比例分别为

44.61%

、

29.33%

和

26.05%

。 从结果上

看，超过四成的投资者认为牛市已经

来临， 不过三成投资者并不赞同，有

两成六的投资者判断不明。 总体上

看，投资者对于行情的性质在判断上

并不一致。

结合两项调查结果来分析， 似乎

不少投资者认为即使牛市来临， 后市

指数在冲高

2400

点或

2500

点之后将

会有下蹲的动作。

追加资金意愿不强

本周，股指连续逼空式的上扬，每

天数十只个股涨停， 而年内共

121

只

个股涨幅超过

100%

。 面对如此火爆

的股市， 投资者的热情是否像行情一

样火爆呢？

关于“目前股市行情火爆，您是否

打算追加资金？ ”的调查结果显示，选

择“打算”和“不打算”的投票数分别为

441

票和

626

票， 所占投票比例分别

为

41.33%

和

58.67%

。 从调查结果上

看， 接近六成的投资者不打算追加资

金， 这一方面可能与现有投入股市资

金占个人资产比例已较高有关， 另一

方面也可能与以往投资遭受损失有

关。 总体上投资者仍较为理性，“全民

炒股”、“全民股神”的盛况尚未出现。

高估值难题待化解

综合以上调查结果显示， 随着近期

沪深两市股指纷纷强势上扬， 投资者的

收益状况获得极大改善， 年内亏损投资

者比例仅

23%

。 不过相比个股的火爆，

投资者的收益并不理想， 其原因主要和

投资者对行情力度预期不足有关。 对于

后市， 虽然超过四成投资者认为牛市已

经来临，并打算追加资金，但是多数投资

者对于短中期股指的运行高度预期主要

集中在

2400

点和

2500

点一带， 不打算

追加资金的比例接近六成。

从目前股市情况来看， 近期管理层

推出一系列重大改革举措，沪港通、国资

改革、军工改制以及对高铁产业、核电、

体育产业等政策扶持，

A

股市场的做多

情绪快速释放， 个股热炒带来的赚钱效

应凸显，不过相比沪市

10

余倍的市盈率

而言，创业板一直维持着

60

多倍的市盈

率，与

A

股历史高峰期

6124

点时市场整

体

70

余倍的市盈率相比并不低。 此外，

根据对申万行业分类， 虽然目前银行过

去

12

个月滚动市盈率（

TTM

）只有

5

倍，

建筑装饰、采掘、家用电器、房地产和公

用事业

TTM

在

9

至

15

倍， 但近期领涨

的国防军工股的

TTM

已经达到

90

倍，

通信、传媒也在

50

、

60

倍的水平，市场如

何化解这些高估值行业的压力或将是今

后不得不面对的问题。

一、今年以来您的收益状况如何？

� � � �

三、 本周A股市场放量大

涨，是否表明牛市已经来临？

数据来源：大智慧投票箱

� � � �

四、上证指数突破2250点

后，您认为本轮行情的高点会

在哪里？

� � � �

五、 目前股市行情火爆，

您是否打算追加资金？

� � � �

二、 您认为自己本轮行情

收益不佳的主要原因是什么？

成交金额排名 上榜次数排名 买入金额排名

代码 名称 金额（万元） 代码 名称 次数 席位 金额（万元）

000413

东旭光电

204070.5 300004

南风股份

18

机构专用

215093.3

000809

铁岭新城

35758.45 300142

沃森生物

9

国泰君安证券股份有限公司上海江苏路证券营业部

66599.43

300142

沃森生物

33475.00 002499

科林环保

8

中国银河证券股份有限公司上海东方路证券营业部

41702.15

002277

友阿股份

30980.00 002606

大连电瓷

8

财达证券有限责任公司北京花园路证券营业部

40300.00

601318

中国平安

25578.00 300058

蓝色光标

7

西南证券股份有限公司上海黄陵路证券营业部

38300.86

000612

焦作万方

25456.50 000413

东旭光电

6

厦门证券有限公司福州五一北路证券营业部

36532.70

002450

康 得 新

24357.05 000661

长春高新

6

中信建投证券股份有限公司深圳深南中路证券营业部

29525.45

002668

奥马电器

24291.55 000750

国海证券

6

东方证券股份有限公司上海黄浦区中华路证券营业部

28257.76

300004

南风股份

23352.00 002078

太阳纸业

6

华泰证券股份有限公司张家港杨舍东街证券营业部

21337.30

600556

北生药业

22513.76 002450

康 得 新

6

申银万国证券股份有限公司上海中华路证券营业部

20671.00

000893

东凌粮油

21867.30 002603

以岭药业

6

开源证券有限责任公司西安锦业三路证券营业部

19930.24

600765

中航重机

21707.31 600556

北生药业

6

光大证券股份有限公司珠海海滨南路证券营业部

18551.31

300252

金 信 诺

20632.00 000656

金科股份

5

中信证券股份有限公司上海长寿路证券营业部

17115.90

300126

锐奇股份

20179.00 000809

铁岭新城

5

华泰证券股份有限公司南通环城西路证券营业部

17065.80

002342

巨力索具

18308.15 002277

友阿股份

5

齐鲁证券有限公司上海甘河路证券营业部

16968.37

002138

顺络电子

17280.00 002426

胜利精密

5

中国民族证券有限责任公司上海南丹东路证券营业部

15012.30

002078

太阳纸业

16162.70 002513

蓝丰生化

5

开源证券有限责任公司开源证券有限责任公司总部

14205.00

300221

银禧科技

14918.98 002668

奥马电器

5

平安证券有限责任公司深圳金田路证券营业部

13801.00

000750

国海证券

14647.20 002671

龙泉股份

5

上海证券有限责任公司公司总部

13200.00

300241

瑞丰光电

14008.00 300176

鸿特精密

5

海通证券股份有限公司常州健身路证券营业部

13072.10

002476

宝莫股份

13830.00 300186

大 华 农

5

申银万国证券股份有限公司上海松江证券营业部

12274.71

002499

科林环保

13801.00 000612

焦作万方

4

中国国际金融有限公司上海淮海中路证券营业部

12061.97

600718

东软集团

13200.00 000893

东凌粮油

4

华泰证券股份有限公司上海静安区威海路证券营业部

11703.76

002444

巨星科技

13072.10 002186

全 聚 德

4

中信建投证券股份有限公司南京龙园西路证券营业部

11199.18

300152

燃控科技

12254.00 002245

澳洋顺昌

4

民生证券股份有限公司深圳新湖路证券营业部

10929.60

002653

海 思 科

12156.00 002367

康力电梯

4

国信证券股份有限公司深圳海德三道证券营业部

10860.00

600360

华微电子

12098.00 002444

巨星科技

4

光大证券股份有限公司上海西藏中路证券营业部

10494.70

002426

胜利精密

11589.79 300221

银禧科技

4

海通证券股份有限公司北京工人体育场北路证券营业部

10480.38

002501

利源精制

11160.00 300231

银信科技

4

招商证券股份有限公司深圳南山南油大道证券营业部

10008.00

600383

金地集团

10929.60 300252

金 信 诺

4

宏源证券股份有限公司宜兴人民中路证券营业部

9971.77

002606

大连电瓷

10794.54 600694

大商股份

4

中航证券有限公司北京慧忠路证券营业部

9956.70

300045

华力创通

9525.00 600765

中航重机

4

齐鲁证券有限公司北京百万庄大街证券营业部

9748.14

002141

蓉胜超微

9178.40 601789

宁波建工

4

广发证券交易单元

(236300) 9178.40

002222

福晶科技

8828.82 000620

新 华 联

3

长江证券股份有限公司福州五一北路证券营业部

8828.82

002600

江粉磁材

8594.97 002009

天奇股份

3

宏源证券股份有限公司上海康定路证券营业部

8716.60

000620

新 华 联

8407.84 002049

同方国芯

3

信达证券股份有限公司北京西单北大街证券营业部

8358.00

000042

中洲控股

8322.00 002127 *ST

新民

3

华泰证券股份有限公司深圳益田路荣超商务中心证券营业部

8322.00

600882

华联矿业

8252.27 002290

禾盛新材

3

海通证券股份有限公司泰安岱宗大街营业部

8252.27

300231

银信科技

7922.00 002342

巨力索具

3

银泰证券有限责任公司杭州体育场路证券营业部

7543.58

601789

宁波建工

7818.90 002368

太极股份

3

中银国际证券有限责任公司大连黄河路证券营业部

7537.34

002581

万昌科技

7700.00 002474

榕基软件

3

中信证券股份有限公司北京总部证券营业部

7287.48

300234

开尔新材

7543.58 002476

宝莫股份

3

华泰证券股份有限公司深圳侨香路证券营业部

7146.00

002009

天奇股份

7200.75 002581

万昌科技

3

国泰君安证券股份有限公司上海延平路证券营业部

6956.40

002168

深圳惠程

7130.00 002600

江粉磁材

3

中信证券股份有限公司上海世纪大道证券营业部

6721.37

300149

量子高科

6969.95 300047

天源迪科

3

华泰证券股份有限公司苏州人民路证券营业部

6329.79

002513

蓝丰生化

6830.38 300149

量子高科

3

光大证券股份有限公司北京月坛北街证券营业部

6233.00

600255

鑫科材料

6665.00 600255

鑫科材料

3

华泰证券股份有限公司张家港金港镇长江中路证券营业部

6008.00

300047

天源迪科

6518.00 601888

中国国旅

3

国金证券股份有限公司上海长宁区延安西路证券营业部

5997.52

002225

濮耐股份

6417.50 000697

炼石有色

2

华泰证券股份有限公司北京雍和宫证券营业部

5587.70

002367

康力电梯

6416.00 000861

海印股份

2

南京证券股份有限公司深圳蛇口南海大道证券营业部

5490.00

300032

金龙机电

6065.80 002141

蓉胜超微

2

华泰证券股份有限公司大连解放路证券营业部

5466.87

002274

华昌化工

6008.00 002225

濮耐股份

2

国信证券股份有限公司深圳振华路证券营业部

5361.30

000661

长春高新

5997.52 002359

齐星铁塔

2

南京证券股份有限公司南京大钟亭证券营业部

5351.50

002049

同方国芯

5860.00 002428

云南锗业

2

申银万国证券股份有限公司襄阳沿江大道证券营业部

4860.00

002428

云南锗业

5807.25 002510

天 汽 模

2

国泰君安交易单元

(010000) 4829.80

002290

禾盛新材

5755.80 002582

好 想 你

2

中信建投交易单元

(213800) 4800.00

002245

澳洋顺昌

5670.00 002638

勤上光电

2

渤海证券股份有限公司客户资产管理部

4687.31

000656

金科股份

5608.00 002653

海 思 科

2

华泰证券股份有限公司哈尔滨宣化街证券营业部

4662.52

002474

榕基软件

5587.70 300035

中科电气

2

海通证券股份有限公司上海普陀区枣阳路证券营业部

4656.80

002671

龙泉股份

5470.80 300105

龙源技术

2

东兴证券交易单元

(392033) 4641.00

600555

九 龙 山

5250.00 300106

西部牧业

2

华泰证券股份有限公司北京西三环北路证券营业部

4383.80

002359

齐星铁塔

5221.52 300121

阳谷华泰

2

中国银河证券股份有限公司北京金融街证券营业部

4122.00

000651

格力电器

4998.81 300123

太 阳 鸟

2

海通证券股份有限公司南通人民中路证券营业部

4100.00


