
大宗交易

Block Trade

机构资金撤退

增量资金承接有力

秦洪

上周

A

股市场的大宗交易

渐趋放量， 不仅仅是大宗成交一

直活跃的深市， 而且还包括蓝筹

股较为集中的沪市。显然，在市场

大力弹升之后， 市场的分歧开始

加大， 除了产业资本与金融资本

之间的分歧， 还有金融资本中存

量资金与增量资金的分歧。

这种分歧主要体现在两个方

面， 一是参与定向增发的专业投

资机构在限售股减禁后， 大多采

取了坚决离场的策略， 比如贵绳

股份公告显示， 公司近期的大宗

交易主要是一年前参与定向增发

的华安基金减持所致。 单纯从二

级市场的获利角度来说， 华安基

金的减持的确无可厚非， 毕竟持

股一年，相对收益率达到

100%

，

已是很好的投资收益率， 大力度

减持在情理之中。值得关注的是，

在华安基金大手笔减持的压力

下， 贵绳股份的股价在近期还是

顽强地形成了上升通道， 这既说

明了在减持过程中相关各方注重

有效的市值管理， 也说明了二级

市场增量资金承接有力。

二是拥有境外资金背景的资

金对当前

A

股有一定的谨慎势

头， 采取离场操作策略的例子并

不鲜见。比如伊立浦，该股近期持

续出现在大宗交易平台， 公司前

期曾经公告称股东立邦香港已减

持股份， 显示出当前二级市场的

估值已经超出了一些相对理性投

资者的预期。

综上而言，当前

A

股市场的

短线走势可能并无大的压力，主

要是因为当前越来越多的资金在

跑步进场， 媒体披露近期的新开

户人数再创历史新高就是最好的

明证。另外，二级市场的成交量持

续超越万亿资金量水平， 这也从

一个侧面说明了二级市场承接有

力，投资者并不需要过分担忧。不

过，就中期趋势来说，机构专用席

位以及境外资本的减持，其实已发

出一定的警示意义，因为股指持续

上涨之后市场估值有所高企，如果

在近期再度大涨，估值高企的压力

会进一步显现，从而不利于中线的

走势。

重点个股点评

蓝思科技（300433）：作为新

股出现在大宗交易平台， 且成交量

还高达

13

万股，较为罕见。对此，有

分析人士指出这是新股申购的机构

资金进行仓位调整所致， 并不需要

过多解读。 作为手机玻璃产业的龙

头， 公司未来仍将得益于智能手机

的渗透率提升，

2015

年业绩有望高

成长，这仍将支撑起短线的估值。

大连电瓷（002606）：公司近

年来的业绩增速放缓， 一季度甚至

预亏。但是，公司主导产品应用在特

高压领域，该领域值得看好。我国未

来数年将加大对特高压的投资力

度， 可以预计公司未来的经营环境

将大大改善。公司日前公告称“公司

预中标约

9370

万元国家电网锡

盟

～

山东

1000

千伏交流特高压输

电线路工程瓷绝缘子项目， 预中标

瓷绝缘子

20.38

万只”，这就是最好

的例证。公司

2015

年的业绩仍可期

待，上升通道的趋势有望延续。

海澜之家（600398）：公司主

营男士商务休闲服装， 其主打品牌

“海澜之家”自推出以来，以全国连

锁、超大规模、男装自选的全新营销

模式引发了中国服装市场的新一轮

革命，其平价优质的市场定位，款式

多、品种全的货品选择，无干扰、自

选式购衣方式塑造了 “海澜之

家———男人的衣柜” 的鲜明品牌形

象。但市值过于庞大，涨升空间不宜

过于乐观。

（作者单位：金百临咨询）

A8

主编：李骐 编辑：唐立 2015 年 4 月 7 日 星期二

Tel

：(0755)83501834

投资者态度谨慎 选股偏向蓝筹

多数投资者认为，新股IPO对持续创新高的股指有一定负面冲击，并考虑减持部分仓位

谢祖平

上周四晚间， 证监会公布

30

只新

股

IPO

， 沪深两市股指上行的步伐并未

因此受阻，上证指数上摸至

3864

点，周

K

线报出四连阳，创业板指数更为坚挺，

在站上

2500

点大关的同时， 周

K

线则

出现九连阳， 季度涨幅领跑全球股指。

成交量方面，沪市最近两周周成交均超

3

万亿元，创业板周成交也维持在

5000

亿以上的水平。

A

股持续放量上涨， 意味着新股

IPO

的冲击已然淡化还是有待后续消

化？

4

月份市场会否在获利盘施压之下

筑顶？ 对此，本报联合大智慧专门进行

了投资者调查，此次调查分别从“又一

批新股即将发行，您认为该消息会对市

场产生怎样的影响？ ”、“您会抛掉股票

回避新股发行对市场的负面冲击吗？ ”、

“您认为

4

月份会是

A

股市场的一个重

要顶部吗？ ”、“您认为上证指数

4

月份

的高点会是多少？ ”和“在创业板和蓝筹

股中，您更看好哪一个？ ”等五个方面展

开，调查合计收到

1187

张有效投票。

隐忧未除

伴随着

A

股市场不断走高，管理层

发行新股的速度也逐步加快，近日证监

会核发

30

家企业

IPO

批文， 其中上交

所

11

家，深交所中小板

2

家、创业板

17

家，创下史上最大

IPO

纪录，部分机构

预计冻结资金将达到

3

万亿元。 从今年

前几批新股发行对市场的影响看，股指

在申购前一周左右出现不同程度的回

落，然后随着大量资金申购冻结而震荡

走高，那么此次新股发行对市场的影响

程度如何呢？

根据关于 “又一批新股即将发行，

您认为该消息会对市场产生怎样的影

响？ ”的调查结果显示，其中选择“较大

负面冲击”、“有一定负面冲击”、“影响

中性”和“无明显影响”的投票票数分别

为

178

票、

577

票、

181

票和

251

票，所

占投票比例分别为

15.00%

、

48.61%

、

15.25%

和

21.15%

。 从调查结果上看，认

为新股发行对市场无明显影响的比例

占两成以上，而接近五成的投资者则认

为新股发行会对市场造成一定负面冲

击，显然多数投资者仍对新股发行带来

的负面冲击有所担忧。 上周五市场震荡

走高， 一方面与市场对此已有预期有

关，另一方面也与

3

月以来增量资金巨

额涌入有关，

3

月份

400

多万新增开户

数以及融资余额剧增

4000

亿， 表明大

量资金在涌入以推高股市。

首选减仓

虽然上周五

A

股市场仍涨势明显，

但因本轮新股发行而冻结的数万亿申

购资金无疑仍会让市场面临考验，那么

投资者是否会考虑减仓呢？

根据关于“您会抛掉股票回避新股

发行对市场的负面冲击吗？ ”的调查结

果显示，其中选择“会卖出一部分”、“会

全部卖出”和“不会卖出股票”的投票票

数分别为

613

票、

143

票和

431

票，所占

投票比例分别为

51.64%

、

12.05%

和

36.31%

。从结果上看，超过

1/3

的投资者

表示不会卖出股票，毕竟从过去几个月

的走势看，新股的负面冲击仅仅造成暂

时性的影响， 并未改变股市的上行

格局， 而且通过融资等渠道打新的

投资者群体也在增加。 不过，由于考

虑到新股发行短期对市场资金面形

成冲击，有超过五成的投资者表示会

减少部分股票，其原因一方面可能在

于通过波段操作获取更大收益，另一

方面则可能考虑腾出部分资金来申

购新股， 而这部分减仓的压力是否

能被新增资金化解， 有待市场给出

答案。

动能有限

从过往

20

多年的月线图上看，沪

指历史性的顶部均未发生在

4

月，仅

仅在

2004

年、

2010

年和

2011

年这

3

个年份的

4

月构筑阶段性顶部后回

落， 且这

3

个年份里沪指均处于大的

调整途中，而在大的趋势性上涨过程

中，沪指

4

月的上涨概率偏大，这一现

象是否会在今年被打破呢？

根据关于 “您认为

4

月份会是

A

股市场的一个重要顶部吗？ ”的调查

结果显示，其中选择“会”、“不会”和

“说不清”的投票票数分别为

359

票、

505

票和

323

票， 所占投票比例分别

为

30.24%

、

42.54%

和

27.21%

。 从调查

结果上看，认为

4

月份不会构筑阶段

性顶部的投资者比重最大，不过优势

并不明显，投资者显然在经历前期的

持续大涨后对

4

月的走势判断产生较

大分歧。

另一方面，根据关于“您认为上证

指数

4

月份的高点会是多少？ ”的调

查结果显示， 其中选择 “

3900

点”、

“

4000

点”、“

4100

点”、“

4200

点”和

“说不清”的投票票数分别为

251

票、

397

票、

145

票、

215

票和

179

票，所占

投票比例分别为

21.15%

、

33.45%

、

12.22%

、

18.11%

和

15.08%

， 选择指数

高点

3900

点和

4000

点的比例较高，

两者合计超过五成。 考虑到目前股指

最高已经到达

3864

点，显示这部分投

资者认为股指后续上涨的动能较为有

限，阶段性投资者情绪转向谨慎。

站队蓝筹

近期沪深两市个股出现普涨的

格局，一方面强势品种不断刷新历史

高点，百元股队伍大扩容，百倍市盈

率的个股也比比皆是，另一方面前期

盘整或涨幅偏小的品种也不断出现

瞬间涨停的走势，个股可谓是全面开

花，投资者更倾向于大盘股还是小盘

股呢？

根据关于“在创业板和蓝筹股中，

您更看好哪一个？ ”的调查结果显示，

其中选择“创业板”、“蓝筹股”、“都不

看好”和“说不清”的投票票数分别为

180

票、

967

票、

34

票和

6

票， 所占投

票比例分别为

15.16%

、

81.47%

、

2.86%

和

0.51%

。从调查结果上看，看好创业

板的投资者比例较前两周继续减少，

而看好蓝筹股的投资者大幅增加。 究

其原因，很大程度上在于目前创业板

高高在上的估值缺乏足够的安全性，

尤其是经历过前期长期熊市的投资

者， 在追求收益的同时不忘考虑如何

保障资金的安全，而蓝筹股所具有的

估值优势是小盘股所不具备的。

另一方面， 虽然

A

股在

2007

年出

现波澜壮阔的牛市， 但繁华过后

A

股

并未在小盘股中造就中国的“苹果”，反

而一些当初未上市的企业如腾讯、阿里

巴巴、百度等不断做大做强，这可能也

是部分投资者对小盘股追涨信心不足

的原因。

（作者单位：大智慧）

数据来源：大智慧投票箱

大涨基础不牢固 谨防券商股回调

杨鹏飞

交投升温提振业绩，佣金率下滑、资

金短缺致使边际效应递减。

3

月以来市

场交投急剧升温，两市成交额、融资余额

再创新高， 券商一季度业绩将超预期增

长。 在流动性宽松、资金入市预期下，我

们认为市场交投仍将保持活跃， 券商全

年业绩增长将大幅超出预期， 支撑股价

上涨。 市场交投升温对券商业绩增长有

推动作用， 考虑到佣金率下滑加速以及

券商资金短缺等因素， 我们认为市场交

投活跃度提升对券商业绩增长弹性下

降，边际推动作用将减弱。

政策利好持续，市场已有预期。股票

期权的推出拉开资本市场改革大幕，后

续包括注册制、 深港通和新三板等资

本市场改革将大步前进， 长期看将打

开券商业务空间，对此市场已有预期。

政策上持续利好券商， 券商业绩增长

预期明确。

互联网金融持续发酵，逐步分化。

随着券商对互联网金融的认识和接受

不断加深， 以及在政策和监管的支持

下，券商互联网金融将继续发酵。行业

层面的互联网金融目标就是要实现综

合账户和五大基础功能的全部互联网

化， 公司层面正逐步从目前的借助互

联网渠道和低价战略获取客户到打造

综合理财平台转变。 在经历前期同质

化的“渠道

+

价格”竞争后，后续券商

在互联网金融上有望出现新的模式，

个股之间出现分化，“触网” 战略也将成

为短期股价上涨的催化剂。

在流动性宽松、资金入市预期下，我

们认为市场交投将保持活跃， 券商全年

业绩增长将大幅超出预期， 支撑股价上

涨。包括注册制改革、深港通和新三板等

在内的资本市场改革会有大进展， 政策

利好持续， 市场对券商未来发展前景预

期稳定。 券商互联网金融将逐步从渠道

和低价竞争获取客户向打造综合理财平

台转变，将会有更多模式出现，这也是股

价上涨催化剂。

综合而言，我们维持行业“增持”评

级， 但考虑到近期股价上涨已经部分反

映了对未来业绩超预期增长， 且在佣金

率下滑和资金紧张下， 交投活跃对推动

业绩增长边际效应是递减的， 因此我们

认为短期内券商板块大幅上涨基础不牢

固， 需谨防板块大涨之后可能会有的调

整。 个股上，推荐即将

H

股融资且“网上

开户

+

低佣交易”战略效果显著的华泰证

券， 具有融资需求和国企改革概念的国

元证券。

（作者单位：中航证券）

本周解禁市值环比增两成

为年内偏高水平

张刚

根据沪深交易所的安排，本

周两市共有

14

家公司的解禁股

上市流通， 解禁股数共计

13.15

亿股， 占未解禁限售

A

股的

2.80%

。 其中，沪市

0.43

亿股，占

沪市限售股总数

0.02%

， 深市

13.11

亿股， 占深市限售股总数

5.33%

。 以

4

月

3

日收盘价为标

准计算的市值为

683.35

亿元，占

未解禁公司限售

A

股市值的

0.77%

。 其中， 沪市

1

家公司为

5.44

亿元，占沪市流通

A

股市值

的

0.002%

； 深市

13

家公司为

677.91

亿元，占深市流通

A

股市

值的

0.48%

。本周两市解禁股数量

比前一周

22

家公司的

48.37

亿股

减少了

35.22

亿股， 减少幅度为

72.81%

。 本周解禁市值比前一周

的

560.25

亿元增加了

123.10

亿

元，增加幅度为

21.97%

，为

2015

年偏高水平。

深市

13

家公司中， 莱宝高

科、中际装备、吉艾科技共

3

家公

司的解禁股份是首发原股东限售

股份，渤海租赁、黔轮胎

A

、厦门

信达、京东方

A

、宝鹰股份、澳洋

顺昌、互动娱乐、东方国信、兴源

环境共

9

家公司的解禁股份是定

向增发限售股份， 辉丰股份的解

禁股份是配股一般股份。其中，京

东方

A

的限售股将于

4

月

8

日

解禁，解禁数量为

11.85

亿股，是

深市周内解禁股数最多的公司，

按照

4

月

3

日的收盘价

4.15

元

计算的解禁市值为

491.68

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

72.53%

，解禁压力集中度高。吉艾

科技是解禁股数占解禁前流通

A

股比例最高的公司，高达

194.55%

。

解禁市值排第二、 三名的公司分别

为吉艾科技和渤海租赁， 解禁市值

分别为

38.68

亿元、

38.04

亿元。

深市解禁公司中，厦门信达、辉

丰股份、东方国信、兴源环境、渤海

租赁、京东方

A

、宝鹰股份、莱宝高

科、澳洋顺昌、互动娱乐、黔轮胎

A

涉及“小非”解禁，需谨慎看待。此次

解禁后， 深市将有中际装备成为新

增的全流通公司。

沪市仅

1

家公司福日电子解

禁，解禁股份是定向增发限售股，该

公司在

4

月

9

日将有

0.43

亿股限

售股解禁上市， 按照

4

月

3

日的收

盘价

12.58

元计算， 解禁市值

5.44

亿元，涉及“小非”解禁，需谨慎看

待。此次解禁后，沪市没有新增的全

流通公司。

统计数据显示，本周解禁的

14

家公司中，

4

月

8

日有

5

家公司限

售股解禁， 解禁市值为

566.53

亿

元， 占到全周解禁市值的

82.91%

。

本周解禁压力的集中度很高。

京东方 A （000725）：

4

月

8

日解禁， 解禁股性质为定向增发限

售股，

2014

年

4

月定向增发价格为

2.10

元

/

股。 解禁股数

1184761.90

万股，解禁股东

7

家，其中华安基金

管理有限公司、 平安大华基金管理

有限公司、 民生加银基金管理有限

公司持股占总股本比例分别为

12.14%

、

8.10%

、

6.75%

。 余下

4

家股

东均属“小非”。

7

家股东均为首次

解禁，且持股全部解禁，实际解禁股

数 合 计 占 流 通

A

股 比 例 为

102.97%

，占总股本比例为

33.57%

。

该股市场价格远高于定向增发价，

套现压力极大。

（作者单位：西南证券）
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