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沪指考验3000点 不宜盲目割肉抄底

证券时报记者 汤亚平

A

股继周一放量大跌之后，周

二更是出现了缩量大幅下挫的走

势， 盘中一度失守

3000

点大关，

最终收盘沪指大跌逾百点， 跌幅

3.52%

，尾盘在银行与保险股护盘

下，勉强守住

3000

点关口。 盘后

上分析， 有几个问题值得投资者

关注。

第一，为何缩量杀跌？ 昨日，沪

深两市净流出资金达

613

亿， 杀跌

依然很猛。各大指数均呈现净流出，

尤其是沪深

300

净流出

198

亿，流

出非常大。从资金分类看，大单以上

主力资金净流出合计

278

亿。

从行业资金动向来看，银行、保

险和石油板块净流入， 其他行业净

流出。金融板块券商净流出，电子机

械地产医药电子元件依然是流出大

户。大金融沪港通流入，融资融券预

增预盈等大幅流出。总体上，板块流

出远远多于流入。

然而，值得重视的是，昨日属于

无量大幅杀跌。数据显示，沪市全日

成交

2439

亿，环比缩量

35%

。 创业

板全日成交

595

亿， 环比缩量

13%

，也是缩量杀跌。

为什么会出现缩量杀跌呢？ 当

前清理整顿工作原则上要求在

9

月

30

日前完成，这无疑给予残余配资

盘时间大限。 昨日晚间证监会连夜

发声， 已清理

60%

场外配资账户，

剩余账户持股市值约为

1800

亿元，

且主动清理较多，强行平仓占比低，

因此剩余场外配资账户清理不会对

市场造成明显冲击。 而当前的存量

资金， 明显是不愿为残余配资资金

出逃当接盘侠的。 这就出现了周二

诡谲盘面： 一方面两市量能大幅萎

缩；另一方面，一有反弹便有资金砸

盘出逃。

从技术上来看， 深成指与中小

板指经过本轮的大幅杀跌， 已跌破

前低。 而沪指与创业板指仍未创新

低， 特别是沪指距离前低还有

150

点距离，这技术上的背离因素，或诱

发空头向下砸盘。

第二，要不要割肉离场？ 昨日

杀跌再次造成

750

多只个股逼近

跌停板，资金斩仓出逃可谓不计成

本。 许多投资者担心大盘继续下

挫。 从昨日市场走势看，这种杀跌

仍在延续。 因为管理层彻查配资，

仍有近

40%

账户有

1800

多亿资金

有待清理，这些或许是后期出逃的

火力点。 在存量配资清理完毕之

前，市场难有起色。 另一方面，受市

场连续回调，两融持续下滑，当前

两融余额下降至

9564

亿元， 占流

通市值比回落至

2.8%

，回落至年初

前水平。 因此，是否割肉出局不能

一概而论。

对此， 广州万隆提出五类不

要死守：

1

，趋势力量是强大的，那

些主力持续减仓出逃、 趋势已走

坏的个股我们不应抱有幻想；

2

，

前期股灾停牌躲过一劫， 近期打

开跌停的个股， 此类股补跌风险

大；

3

， 由于创业板指泡沫加速破

裂，那些股价仍严重虚高、只靠故

事炒飞天的题材股， 特别是那些

近年来涨幅超

8

倍个股， 逢反弹

就应出局；

4

，放量杀跌、业绩透支

类个股， 此类股往往在行情弱势

下成主力砸盘对象；

5

， 那些下跌

趋势形成类个股， 只要是反抽无

量、 股价摇摇欲坠的且技术已严

重破位的股票， 一见反弹就应调

仓出局。 鉴于部分指数已经跌破

箱底， 沪指有望在反抽后予以效

仿，只是时间问题。

第三，何时可进场抄底？近期还

存在较多不确定因素影响市场走

势。首先，美联储联席会议将在

9

月

16

日

-17

日召开，届时美联储将宣

布是否加息。 目前市场对于美联储

是否加息仍存在较大的分歧。 周二

美股和欧洲股市的走势都说明全球

市场在观望。

本周五又是国内股指期货交割

日。期指

9

月合约将进行交割，大量

套保盘面临着从

9

月合约移仓至

10

月合约。在期指投机盘骤降

90%

的情况下，套保盘将迎来首次交割。

从盘面观察， 周一期现市场均出现

大幅波动， 其中

IC1509

合约、

IF1509

合约、

IH1509

合约分别下跌

10%

、

5.32%

和

2.04%

。 周二期指出现分歧，

IC1509

合约续跌

2.35%

，上证

1509

小

涨

1.49%

，沪深

1509

微涨

0.16%

，而现

货市场沪深

300

指数则下跌

3.93%

。

自国家队进场救市以来，上证指

数先后出现了两个阶段性底部，一个

是在

3373

点附近，另一个是在

2850

点附近。前一个底部被投资者称为政

策底，而后一个底部是否是市场底仍

有待确认。 但从技术走势上，股指长

阴下破

5

日、

10

日线，昨日收盘跌破

3011

点的支撑 ，

KDJ

在

50

上方死

叉，

MACD

红柱淡出，短线

3000

点面

临考验， 但仍不是抄底的最佳时机。

申万宏源认为，当前位置并不具备反

转行情的条件， 短期追高仍需谨慎。

最好的建仓时点是

2850

点， 当前即

使反弹也只适合交易型投资者适当

参与。

总之，短期市场不确定因素较多，

不宜盲目割肉抄底，尤其是短线操作，

继续谨慎为宜。

光大一营业部

助推特力A连续涨停

证券时报记者 郑灶金

最近两个交易日，

A

股连续大跌，特力

A

却

连续两天涨停； 盘后数据显示， 游资为特力

A

逆市大涨的主要推手， 其中光大证券宁波解放

南路证券营业部买入金额较多， 两天合计买入

超过

5000

万元。 关于公司股价大涨，特力

A

昨

日发布公告称， 没有关于公司的应披露而未披

露的重大事项。

周一，特力

A

高开高走，放量涨停。 盘后交

易公开信息显示，当日买入特力

A

最大的营业

部为光大证券宁波解放南路证券营业部， 买入

3521

万元，占当日成交金额的近

6%

，另外，一

家机构也买入超过

1000

万元。 周二，特力

A

继

续涨停，盘后交易公开信息显示，光大证券宁波

解放南路证券营业部继续买入

1550

万元，占当

日成交金额的逾

3%

，为当日买入金额第二大的

营业部， 买入金额最多的为华泰证券湖北分公

司，不过也仅买入了

1762

万元，比光大证券宁

波解放南路证券营业部并没有多太多。

在此前

7

月

9

日起的反弹行情中， 特力

A

曾在

26

个交易日里累计大涨逾三倍。 不过，随

后又大跌逾六成，经过几日震荡后，最近两个交

易日又再度拉升。 特力

A

股价暴涨暴跌的背

后，是各路游资的接力炒作。在

7

月初的反弹行

情中， 炒作主力为齐鲁证券深圳吉祥路证券营

业部， 如在特力

A7

月

15

日至

7

月

17

日的连

续大涨中， 齐鲁证券深圳吉祥路证券营业部买

入

1.18

亿元，占该股同期成交金额的

36%

。 此

外，华鑫证券厦门莲岳路证券营业部、五矿证券

深圳金田路证券营业部、 中投证券无锡清扬路

证券营业部、 招商证券青岛高新区智力岛路证

券营业部等买入金额也较多。

而与

7

月初的反弹行情不同，特力

A

最近

两个交易日的拉升中，除了游资，机构也参与

了炒作。 特力

A

周一涨停时，一家机构在买三

席位买入

1145

万元。 而此前在

8

月

28

日的下

跌中继时，机构已尝试性抄底特力

A

，当日一

家机构在买一席位买入

2830

万元。 另外，中投

证券无锡清扬路证券营业部在特力

A

两次行

情中均有参与， 最近两个交易日其合计买入

2648

万元。

基本面上，特力

A

上半年实现归属于上市

公司股东的净利润

765.04

万元，同比增

38%

。

9

月

9

日， 有媒体向特力

A

提问，

2015

年半年度

公司的收入有所减少，利润有所增加，是什么原

因？ 特力

A

方面回答，公司收入下降主要是因

为受深圳地区汽车限购政策影响， 导致公司汽

车销售收入减少， 而利润增加是因公司采取措

施降低了成本及物业租赁利润增加。 目前公司

无法预计下半年的业绩情况。

另外，证券时报记者查阅资料发现，券商对

特力

A

的关注度并不高， 相关研报屈指可数。

而华创证券在今年

3

月份的一份研报中称，公

司于

2014

年年中发布转型规划， 从原有汽车、

物业两大业务板块向珠宝相关行业转型。

两融余额续降

仍有去杠杆空间

证券时报记者 吴晓辉

周二，

A

股继续下挫， 超过

700

只个股跌

停。 从周一两融数据来看， 沪深融资余额为

9533.98

亿元，融券余额为

30.26

亿元，两市融资

融券余额合计

9564.23

亿元，较上周五减少

284

亿元，创今年以来两市融资融券余额新低。 两市

融资买入额为

689.76

亿元，较上周五减少

54.32

亿元，期间偿还额为

899.59

亿元，期间净买入额

为

-284.46

亿元，偿还额连续三日大于买入额。

私募人士杨惊涛表示， 从融资本身角度上

看，融资盘预期在付出利息的前提下获取更多的

收益，但是一旦市场预期发生变化，这些资金就

不愿意在付出成本的情况下冒险博弈。融资融券

余额创年内新低是意料之中， 按照现在的趋势，

两融余额还有下降空间，

A

股短期或仍需反复震

荡筑底，两融余额不排除降低至

5000

亿以下。

从两融行业交易来看，融资净买入额均为负

值，偿还额大于买入额。 前五名行业分别为休闲

服务（

-738.88

万）、建筑材料（

-17355.76

万）、农

林牧渔（

-25061.11

万）、轻工制造（

-27674.05

万）

和钢铁（

-32071.34

万）。从两融交易个股来看，融

资净买入额前五名分别为三一重工、 巨化股份、

浪潮信息、远望谷和广发证券，融资净买入额分

别 为

12627.42

万 、

6198.00

万 、

5954.44

万 、

5744.99

万和

4669.48

万。 从个股来看，融资客钟

爱中国重工，国企改革概念股或进一步分化。

第一创业证券许新源认为， 市场融资规模

和行情走势拟合度高度相关， 由于市场行情连

续下跌，场内资金不断流出，也带动场内杠杆持

续下降，造成融资余额持续下降，而融券余额由

于规模受限始终较为稳定。 同时融资余额的连

续降低也使市场存量资金减少， 形成成交量的

持续萎缩，从而对市场形成进一步压制，如市场

持续低迷后市融资余额或继续下降。

马信琪41股操盘实录

看超级牛散如何“捉妖股”

证券时报记者 李雪峰 张骞爻

9

月

11

日， 证监会披露了两起

股价操纵案， 涉事人之一马信琪便

是被民间称为“超短

F4

”成员的马

信琪， 另一名涉事人则是号称中信

证券上海溧阳路营业部“孙哥”的孙

国栋。

相比于市场上那些众所周知的

航母级私募、游资巨鳄，马信琪、孙

国栋显然还属于能量有限的游资，

未必有能力操纵市场。 由于出身草

莽， 见证过中国资本市场初期的腥

风血雨，马信琪、孙国栋身上的江湖

气息更为浓厚， 市场感觉和操盘技

巧亦非一般散户所能企及。

操作手法短平快

有人的地方就有江湖， 有股票

的地方可能也无法彻底避免操纵。

回溯马信琪的操作记录， 短平快系

其主要特色，几乎任何一只股票，马

信琪持股周期均不超过一个季度；

只有一种情况，那就是被套牢，马信

琪这时才会适当延长持股周期，直

至解套出货。

据不完全统计， 从

2005

年开

始，马信琪至少以其本人名义直接

进入约

41

家上市公司前十大流通

股东之列。 目前，马信琪仅持有太

平洋

1.75%

股权 （据

2015

年中

报），系其第五大流通股东。 此外，

根据用友网络

8

月

25

日披露的增

发报告书显示，马信琪在

7~8

月份

已悄然进入用友网络前十大股东

之列，持股

0.82%

，系用友网络第

八大股东。

相关公司股东资料显示， 马信

琪是不折不扣的牛散， 经常以唯一

自然人股东的身份出现在上市公司

前十大股东或前十大流通股东之

列。 例如用友网络截至

8

月下旬的

前十大股东均是产业资本、 基金或

险资等机构，仅有马信琪系自然人。

同样的情况在其他上市公司中

也经常出现，如太平洋

2015

年中报

披露的前十大流通股东中， 马信琪

也是唯一的自然人股东。 尽管马信

琪持股比例较低， 不足以对所持有

的上市公司形成实质性影响， 但基

于其牛散身份， 很多中小投资者亦

会表示关注。

再如

2014

年一季度，马信琪出

现在东方航空前十大流通股东之

列，持股

0.15%

，东方航空九大其他

流通股东普遍是东方航空集团、外

运发展、 锦江国际集团等央企或地

方国资。

当然， 马信琪偶尔也会出现在

散户扎堆的上市公司中。 如宏昌电

子

2013

年一季报披露的前十大流

通股东均为自然人， 马信琪便是其

中之一，持股

0.16%

，系第九大流通

股股东。

*ST

沪科也一度散户扎堆，

该公司

2007

年一季度前十大流通

股东也均为自然人， 马信琪持股

0.15%

， 系

*ST

沪科彼时第十大流

通股东。

历数马信琪

2005

年以来的持

股情况，除深振业

A

、中金岭南、中

南建投、珠江实业、国投新集外，其

余几乎所有公司持股周期均为一

年。即便是前述深振业

A

、中金岭南

等

5

家公司， 持股周期也普遍在半

年之内。如中南建投

2014

年一季报

显示，马信琪是第三大流通股东（持

股

1.53%

），

2014

年第二季度，马信

琪依然位列中南建投前十大流通股

东之列，持股降至

1.03%

；而在中南

建投

2014

年三季报中，马信琪从前

十大流通股东中消失。

举牌深振业 A

唯一的个案实际上就是深振业

A

，

2010

年第三季度，马信琪首次进

入深振业

A

前十大流通股东之列，

且持股比例达到

3.73%

， 远超马信

琪在其他上市公司中

0.1%~0.5%

的

持股比例。在接下来的数个季度中，

马信琪不断增持深振业

A

， 直至

2013

年

6

月份，马信琪触发举牌红

线，持股比例达到

5%

，这是马信琪

迄今为止首次亦是唯一一次在二级

市场举牌上市公司。

举牌深振业

A

之后，马信琪并

未进一步增持，而是从

2014

年第二

季度开始减持深振业

A

。 今年一季

报中， 马信琪尚持有深振业

A0.6%

股权， 而在中报中， 他从深振业

A

前十大流通股中消失， 意味着今年

第二季度减持殆尽。

颇有意思的是，在马信琪

2013

年

6

月份举牌深振业

A

之后，业界

曾给予诸多解读。 因为彼时深圳国

资委正与姚振华、姚建辉控制的“宝

能系” 就深振业

A

控股权酣战正

凶， 市场曾猜测马信琪或会与姚氏

兄弟形成心有灵犀式的同步增持，

若如此， 深圳国资委死守深振业

A

控股权的难度便会增大。

以现在的视角重新审视上述举

牌事件，不难发现，市场的猜测并无

根据， 所谓深振业

A

控股权旁落的

担忧略显多余。 自始至终，马信琪都

是牛散， 不以攫取上市公司控股权

为目的，也无意参与实业经营。 据知

情人士透露， 马信琪举牌深振业

A

的目的其实很简单， 就是举牌前被

套，或者浮盈较少，后来不断增持触

及举牌红线， 解套之后迅速清空深

振业

A

。

事实上， 在举牌深振业

A

后，

马信琪并未举牌第二家公司， 依然

扮演民间给予的牛散角色。

2015

年

7

月

31

日，马信琪一如既往地操作

暴风科技，但最终因为“多次大笔申

报买入后快速撤单， 以不成交或少

量成交的方式拉抬暴风科技股价，

随后快速反向卖出之前持有的部分

股票获利”而被监管层处罚。

记者从多个层面了解到， 上述

操作方式并非马信琪所专有， 市场

上很多操盘手或多或少都会利用这

种方式操盘。例如，投资者可能会经

常发现某公司股票买一席位突然出

现巨量买单，即俗称的垫单现象，客

观上会营造一种买盘很积极的氛

围， 此时其他主动型买盘会以较高

的价位扫货，促成股价上涨。有些时

候，由于股票价格快速上扬，原买一

的巨量挂单因未买到股票而会被动

撤掉；当然，还有可能就是这种巨量

买单原本就不是为了买股票， 仅仅

是为了营造买盘氛围， 这就涉嫌操

纵股价。

涉嫌操纵暴风科技

按照监管层的处罚理由， 马信

琪便是涉嫌操纵暴风科技股价。 不

过， 如何区分善意的撤单与恶意操

纵股价需要仔细甄别， 有市场分析

人士认为，不排除马信琪是“被枪打

的出头鸟”，其他以类似方式操纵股

价的牛散也不在少数， 他们暂未受

处罚不代表可以继续高枕无忧地操

纵股价。

孙国栋其实与马信琪有异曲

同工之妙，马信琪是连续竞价期间

先垫单后撤单，孙国栋则是在集合

竞价阶段、连续竞价阶段及尾市阶

段虚假申报、连续申报抬高股价等

方式操纵相关股票价格。 若仔细观

察孙国栋操纵的

13

只股票则不难

发现，这些股票在本轮大调整之前

（

6

月份前）普遍都是两市第一梯队

的绝对高价股或“准百元股”。 如暴

风科技

6

月前一度超过

300

元

/

股，

中科金财也曾接近

200

元

/

股，银之

杰、奋达科技均是如此。

“股价高，近乎妖！”市场朴素的

观点认为， 连续疯涨的股票， 不是

妖，也是在成为妖的路上。既然是妖

股，背后必有操控的力量，孙国栋便

被认定为操纵妖股的大庄。 可以肯

定的是， 孙国栋必然不是唯一操纵

妖股的牛散， 一方面妖股并不限于

暴风科技等股票， 另一方面孙国栋

也未必有能力操纵所有的妖股，上

述

13

只股票近一年的定期报告中

均无孙国栋踪影，显示其人并未“坐

庄坐成股东”。

与马信琪相比， 孙国栋要低调

很多， 公开资料并无太多有关孙国

栋的信息， 此次监管层对孙国栋的

处罚力度也明显强于马信琪， 这也

是孙国栋的神秘所在。

李雪峰 张骞爻/制表 翟超/制图

注：第一竖栏

Q

为季报缩写，后面两个数字为季报所在年份。


