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交易市场乱象调查

市场

Market

短线有望震荡走高

申银万国证券研究所

：

周四受利空影响，

股指出现震荡， 但低位买盘活跃， 题材股

行情得到延续。 我们认为后市有望继续震

荡走高。

短线高位震荡

，

仍有震荡反弹动能

。

第

一

，

资金面的紧张状况得到缓解

，

是本轮行情

的实质性利好因素

。

节后随着资金供求局面的

好转， 货币资金利率大幅下行，

7

天质押式回

购利率已由节前最高

8.62%

持续回落至

2.60%

， 尽管长期利率仍稳中有升， 但货币市

场短期资金面明显转暖。

第二

，

连续急涨后

，

技术指标到达高位

，

有回抽确认的要求

。

连续上涨后累积的获利盘

有回吐压力， 因此短线可能频繁高位震荡。

第三

，

成交量维持较高水平

。

本周伊始，

两市成交量从温和放大激增为大幅放量， 尽

管之后三个交易日成交量有所回落， 但仍维

持在沪市

1700

亿元、 两市将近

3000

亿元的

水平， 表明尽管短线有技术调整和获利回吐

压力， 但低位承接力量相对较强， 市场仍不

乏做多热情。

第四

，

个股开始明显分化

，

不过热点依

然可圈可点

。

京版限购政策超出预期， 不过

利空之下， 申万房地产行业指数终盘跌幅不

足

1%

， 显示了一定的承压性， 也反映市场人

气依然较强。

上行空间较为有限， 中期趋势维持谨慎。

第一， 继土地和劳动力成本上升后， 资金成本

进入新一轮上升周期， 传统经济增长模式面临

的挑战进一步加剧。 而转型非一日之功， 企业

盈利环境向下， 转型之痛恐难避免， 盈利预期

有下修风险。

第二， 新兴市场国家的通胀压力尚未得

到有效控制， 并有向发达国家蔓延之势。 本

轮通胀的背景并非需求的强劲复苏， 而是始

于全球性货币宽松和竞相对外贬值， 过度宽

松后的回收是大势所趋。 资本成本上升的另

一面是风险偏好的下降， 对风险资产的估值

形成压力。

元宵佳节“云遮月”

深圳智多盈

：

消息面上， 利空因素和利好

政策交织映衬。 利空方面， 青岛、 北京市等地

“国八条” 实施细则相继落地， 广州市的楼市

调控实施细则也已经处在最后讨论阶段， 更多

城市的楼市调控政策将陆续出台。 受此影响，

地产股昨天普遍跌势较重。

相对于局部行业预期利空的影响而言， 更

多行业的利好消息则维系着市场热点的活跃及

切换。 温总理主持召开国务院常务会议， 研究

部署促进稀土行业持续健康发展的

5

年发展规

划， 使得稀土永磁持续走强， 锂电池概念强势

崛起。 此外， 与去年

5

月低点相比，

PTA

高达

70%

涨幅， 增厚了

PTA

生产企业的利润， 在盘

面上也引发了化工股板块整体出现活跃。

因此， 投资者在行情的后半段， 一定要把

握主题投资的原则， 锁定政策预期和业绩超预

期的个股进行操作。

从技术层面来看， 大盘连续数天维持高位

放量盘整， 做多能量逐渐在

2930

点一线被消

耗， 理论上存在技术修复的需求。

K

线形态组

合分析， 近三天的 “两阴夹一阳” 呈现出

“云遮月” 的景观， 但总体属于

2900-2940

点

箱体运行走势。 从指数的表现来看， 作为先行

指标的深证成指周四表现明显弱于上证综指、

中小板指和创业板指。

因此， 我们认为，

A

股还将面临短期的震

荡调整， 但中期上升趋势未变。

（

成之 整理

）
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期指波动难改市场趋势

虽然期指交割日很可能产生波

折

，

但从去年期指诞生以来

，

还没

有哪个交割日能够真的把中期趋势

给彻底扭转

。

不管如何

，

期指的方

向也要符合现货指数所真实依赖的

基本面风向

。

而从目前的公开交易

信息来看

，

随着二线蓝筹股业绩继

续稳步增长的预期逐渐确认

，

机构

对它们的增持也体现在涨势中

。

既

然有了坚强的后盾做支持

，

那么期

指的空单持仓做空也只是为了高位

套利

，

对大趋势的影响相对有限

。

实际上

，

当大家都预期期指

交割日会出现大震荡时

，

反而可

能春风拂面甚至阳光灿烂

。

因为

交割日该出现的波动

，

已经在周

四出现并很可能已经完成

。

这样

的判断

，

是基于趋势已经明显转

好的基本事实

。

（

图锐 证券时报网博客

）

主力或选择速战速决

中国

GDP

的优异表现让世界

高呼中国世纪来了

，

我们自己目前

也是踌躇满志

。

在人民币国际化进

程加快和经济转型

，

还有通货膨胀

压力同时并存之时

，

我们更多看到

了成绩

，

而风险意识虽然在逐步增

强

，

但还不够

。

化解金融风险最关

键的因素除了调控和政策引导外

，

就是大量补充血液

，

化解债务风险

和防止资产泡沫集中破灭是关键的

一环

。

所以

，

我们看到管理层把稳

定物价

、

调控通胀放在更加突出的

位置

。

而资本市场必须快速担负起

融资的任务

，

去年的连续大量融资

只解决了部分问题

，

今年下半年的

不确定性更大

，

所以上半年解决融

资压力的战略任务更加繁重和重要

。

因此

，

多头主力必须利用难得

的喘息之机完成今年甚至明年的吃

饭任务

。

这就决定了虽然大盘面临

周线级别的压力

，

但是多头不会退

缩

，

在经过短期震荡后将会选择继

续快速上攻

，

否则越往后拖对其将

越不利

。

（

领航舰队 东方财富网博客

）

一种方法消除两个忧虑

从周四盘面上看

，

有两个忧

虑

：

一是量价配合不理想

，

周三阳

线是缩量而周四阴线反而是增量

；

二是从

60

分钟

K

线看

，

已经形成

双头形态

，

而且

MACD

死叉

。

同

时

，

去年

11

月

17

日到

12

月

，

大

盘在

2900

点到

2950

点之间堆积了

4

万多亿的筹码

，

周五又是股指期

货交割日

，

所以短线还将继续在这

里震荡盘整

。

有一个方法可以化解以上两个

忧虑

，

这就是看大盘是不是跌破

5

日线

。

周五的

5

日线将到达

2900

点

上方

，

所以

2900

点不能有效跌破

。

（

丁大卫 新浪财经博客

）

机构视点

Opinion

深证基金指数、深证

B

指在山顶盘旋，上证指数在山腰徘徊

指数差异化表现的市场诠释

证券时报记者 刘雯亮

“近

2

年来两市综合指数中，

哪个走得最强势？” 答案是深证基

金指数 （

399305

）， 这可能会出乎

绝大多数投资者的预料。

从盘面看， 深证基金指数自

2008

年

10

月见底以来， 一直处于

明显的上升通道中， 目前在历史高

点 附 近 盘 整 ， 昨 日 收 盘 点 位

5850.44

点， 距离其

2010

年

11

月

11

日创出的

5976.42

点历史高位仅

一步之遥。 反观市场普遍关注的上

证指数， 昨日虽再创年内收盘新

高， 但收盘点位

2926.96

点， 仍不

到其历史高点的一半。

从近

2

年走势看， 深证基金指

数从

2008

年

10

月见底后一路上

行， 期间在

2009

年

8

月和

2010

年

5

月曾有

2

次较大幅度调整， 但整

体牛市格局明显， 并于去年

11

月

创出了历史新高。 该指数为何能如

此逞强？ 市场人士分析， 深证基金

指数由

13

只封闭式基金构成， 相

比前几年近

50%

的折价幅度， 近期

折价大幅收缩， 放大杠杆效应导致

了由此构成的指数上涨趋势明显。

与深证基金指数走势类似的，

当属深证

B

股指数。 截至昨日收盘，

深证

B

股指数收于

845.45

点， 距离

2010

年

11

月

11

日创下的历史高位

888.38

点， 仅有不到

5%

的差距。 另外

值得一提的是中小板综指， 其昨日收

盘的

7297.38

点距离历史高位

8017.67

点， 相差幅度也不到

10%

。

相较于上述指数的强势， 上证综

指和沪深

300

指数的走势则比较平

淡。 目前， 上证综指距离其

2007

年

10

月创出的

6124

点高点仍相距甚

远。 虽然今年以来， 该指数短线走势

有点

V

型反转的味道， 大有一扫漫

漫熊途阴霾的态势， 但整体看， 目前

仍属于下跌过程中的修复期。 沪深

300

指数走势虽略胜上证综指一筹，

但与其历史高位相比也仍处于 “腰

斩” 位置。

从上述各指数的差异化表现不难

看出， 其迥异走势与近

2

年深强沪弱

的结构性行情不谋而合。 很明显， 深

圳市场以中小盘个股居多， 由于盘子

小， 历史套牢盘轻， 多受到活跃的市

场游资青睐， 走势一直强于上海市场

中的大盘权重类股。

不同指数的差异化走势， 是否有

规律可循？ 对投资者有何启示？ 曾有

资深分析师认为， 可以通过参考深证

基金指数逃顶大盘， 并总结出三条规

律。 其一， 深证基金指数放巨量， 预

示背后有资金暗中抄底， 等待的只是

时机； 其二， 深证基金指数如逆沪市

调整， 其最低点附近很可能是沪市将

要到顶的点位； 其三， 深证基金指数

如逆沪市走强， 大盘必定跟随， 起点

是该指数放出大量后。 由此推论， 一

旦深证基金指数与大盘逆向而驰， 很

可能是大盘变盘之际。 鉴于目前深证

基金指数短线走势与大盘趋同， 还无

法考证该规律的有效性。 其是否具有

参考价值， 等到该指数与上证综指背

离的时候， 或可验证。

市场向右走 机会在二线蓝筹

李俊

本周四沪深两市全天维持窄幅

震荡的走势。 虽然市场继续面临短

线的技术调整压力， 但成交量并未

萎缩， 且部分个股维持活跃， 调整

之中体现出强势特征。 展望下一阶

段， 虽然笔者认为上证综指反弹空

间较为有限， 但在

2

月

CPI

回落、

两会召开以及部分产业政策推出的

预期下， 市场仍具备明显的操作

性。 建议投资者重点关注二线蓝筹

股的投资机会。

多因素推动结构性行情

从本轮春季攻势的性质来看，

笔者将其定义为结构性估值修复行

情。 从政策面、 资金面、 基本面以

及情绪面来看， 指数的反弹并不令

人特别意外。

首先

，

从政策面来看

，

春节

后的加息是行情发动的重要契机

。

随着春节之后政府的果断加息，

以及对

2

月份

CPI

环比回落的预

期， 政策调控的压力大为减轻。

同时， 市场对中长期通胀失控担

忧， 并预期宏观政策的大幅度紧

缩进而导致经济下滑的焦虑也有

所缓解。 因此， 从推动力来看，

管理层提前加息的举措， 无疑是

市场反弹的最重要因素。

其次

，

从资金面来看

，

边际改

善迹象明显

。

1

月份银行信贷活动

重启， 虽然差别准备金政策、 存贷

比控制明显放缓银行信贷投放的速

度， 但

1

月份投放信贷超过

1

万亿

元， 市场增量流动性环境因此改

观。 此外， 春节前后， 央行公开市

场操作持续

14

周出现净投放， 有

效缓解了短期市场的资金压力。 在

商业银行信贷大幅回升、 央行公

开市场持续净投放的双重因素影

响下， 短期市场流动性出现非常明

显的边际改善， 困扰

A

股市场的

资金面问题得到一定程度的缓解。

第三

，

从基本面来看

，

上市公

司

2010

年业绩增速确定

。

截至

2011

年

2

月

16

日， 已有

1137

家

上市公司发布业绩预告， 整体盈利

增速超过

50%

。 从分红指标来看，

高送配公司的公告数量明显增加。

从已公布的可比上市公司来看，

2010

年的年报分红家数所占比例

较

2009

年高出

15

个百分点。 从整

体来看， 该类公司在分红方案公布

之后表现亮丽， 也成功激发了市场

的人气。

此外， 从情绪面来看， 投资

者心理压力已有所缓解。

2011

年

1

月份新股上市的加速， 曾给

A

股市场投资者带来很大的心理压

力和资金压力。 不过， 从近期新

股上市首日表现来看， 投资者心

理压力已得到有效释放。 至于开

放式基金仓位出现的第一波回落，

我们认为对市场短期心理影响不

大。 因为对比

2010

年年初就会发

现， 上证综指在基金第一波减仓

之后并没有出现大幅下挫， 相反

却在震荡中逐渐走高。

机会在二线蓝筹

展望下一阶段， 笔者认为估值

得到部分修复之后的市场将选择向

右走， 具体的投资机会在二线蓝筹

股。

首先， 从指数表现的高度来

看， 市场反弹空间有限。 但从指

数表现的持续性来看， 市场具备

明显的可操作性。 对于前者来说，

如果对比

2010

年

9

月底至

11

月中

旬的市场表现， 就会发现本轮反弹

的驱动力相对较弱， 预计反弹幅度

将在

300

点左右 ， 对应上证综指

2950

点

-3000

点的高度。 对于后者

来说， 在前期多重有利因素推动以

及大盘蓝筹股的支撑下， 市场向下

空间极为有限。 而随着两会召开以

及产业政策的推出， 指数表现仍将

有一定的持续性。

其次， 在大盘权重股仍难以表现

的情况下， 后市将取决于中小盘股与

二线蓝筹股的表现。 不过， 前者受制

于高估值与市场的快速扩容， 难以出

现显著的投资机会。 而后者估值水平

相对合理、 扩容压力有限并有望受益

于新一轮经济周期的启动， 其市场表

现将具备一定的可持续性， 是下一阶

段投资的首选板块。 结合历史估值水

平、 未来成长性以及近期的市场表

现， 二线蓝筹股在以下三方面的投资

机会值得关注。

一

、

中长期看好高端装备制造

业

。

中国正处在装备更新换代的高

峰期和产业升级的关键期， 在国内

政策扶持与经济结构转型之下， 高

端装备制造业迎来历史性的机遇，

实质受益的相关个股有望持续表现。

建议投资者关注重型机械、 高铁、 海

洋工程等高端装备制造业的中长期投

资机会。

二

、

板块轮动下的补涨机会

，

看好机场

、

港口

、

航运等

。

从全球

来看， 美国经济增长开始由库存回

补， 贸易逆差缩小等技术性复苏转

向实质性改善， 最终需求的上升带

动美国经济由复苏进入扩张， 新的

经济周期正在逐渐展开。 而全球贸

易趋于稳定增长利好国内机场、 港

口以及航运等板块， 建议关注板块

估值水平合理、 前期股价表现一般

的该类个股的补涨机会。

三

、

大农业板块的投资机会

，

看好农产品

、

化肥

、

农药等

。

在全

球粮食供给偏紧的背景下， 恶劣天

气、 成本上升、 流动性等因素， 将

共同推升农产品价格的上涨。 此外，

从国家政策上看， 十二五规划将继

续加大对农业的政策支撑， 且我国

正处于向现代农业变迁的过程中，

扶持政策将长期持续。 农产品、 化

肥以及农药等板块的投资机会值得

投资者关注。

（

作者系中原证券分析师

）

两会之前宜轻大盘重个股

重点关注两个细分子行业：集成电路和机床

徐广福

近期发动的行情被市场解读

为春季攻势。 个股和板块异常活

跃， 以至于让部分投资者大喊投

资的春天来了。 在上证综指短短

十几个交易日涨幅超越

10%

的情

况下， 投资者对短期的市场走势

再度发生了分歧。 全国两会即将

在

3

月份召开， 而在接下来的行

情中又有哪些板块会得到主力资

金的关爱， 又成了当前投资者需

要重点关注的问题。

提及两会行情， 事实可能令投

资者稍微有些失落。 从

A

股过去

的历史看， 在两会期间和之后市场

的机会并不多。 相对较多的机会可

能存在于两会召开之前的这一段时

间， 这也就使得当前市场的操作性

增强了很多。 事实上，

2

月

14

日

的这根放量中长阳线基本上奠定了

接下来一到两周的走势， 因为这根

阳线是多方信心的充分表现也是多

方的坚决表态。 但翻看历史走势也

需要谨慎， 因为两会之后市场或将

再次回落。

我们虽然没有水晶球能精准

预测到未来的市场高点， 但上证

综指

3000

点依然是投资者关注的

重要点位。 事实上， 自

2007

年这

波超级大牛市上证综指见到

3000

点之后， 这个位置就逐渐嬗变为

市场的投资中枢，

2009

年以后的

行情上证综指基本就是在

3000

点

上下

20%

的区间内波动。 虽然短

期市场的预期有了一定的转变，

但发动更大规模的行情基础并不

具备， 因此行情应该还是在这个

范围内波动。

目前上证综指再度接近

3000

点， 这也显示市场已经进入核心压力

区。 不过， 虽然指数进入到高位纠结

状态， 但个股依然精彩。 在两会之

前， 大家可能更加关注三农问题、 区

域经济、 产业振兴计划、 新型战略性

产业等等， 但根据我们的观察， 机

械、 建材、 电器等板块短期更具备走

强的基础， 这其中的龙头个股有可能

在两会之前维持相对强势的表现。 而

对于大家公认的农业、 区域经济和产

业振兴或新型战略性产业， 我们建议

保持谨慎的态度。

对于上证综指， 我们认为

2

月

14

日的开盘价

2828

点一带， 具有强

烈的短期支撑。 因此在操作上， 我们

建议如果发现上证综指回到

2850

点

甚至

2870

点以下， 将可以逐步买入

部分强势板块中的强势个股。 而如果

股指在短期进一步快速推高， 则一定

要控制追高的欲望， 尤其是不要买入

一些所谓的补涨股。 因为历史一再地

证明， 在大势相对强势的时候， 强势

品种才是相对最安全的品种。 但对于

中小企业板和创业板， 我们认为经过

大幅度的反弹之后， 其短期风险开始

显现， 应保持一定的谨慎。

如果投资者注重长期的收益并且

看好经济结构转型和新型战略性产

业， 我们建议重点关注两个细分子行

业： 集成电路和机床。 因为七大新型

战略性产业很多技术进步和创新要靠

集成电路技术的突破做基础保证， 而

高端装备的零部件需要高精度的机床

来加工。 这两个行业就是类似电脑中

的

CPU

， 只有芯片的功能强大了才能

带动更好的体验。 因此， 我们认为这

两个子行业有可能是诞生强势大黑马

的温床， 并且其股价的爆发力可能会

超过一般投资者的想象。

（

作者系湘财证券分析师

）

申购代码 申购简称

发行总量

申购价格

（元）

申购上限

（万股）

申购资金上限

（万元）

申购日期

中签结果

日期

发行市盈率

（倍）

网下发行量

（万股）

网上发行量

（万股）

３００１８７

永清环保

３３０ １３４０ － － － ０２－２５ ０３－０２ －

３００１８６

大华农

１３２０ ５３８０ － － － ０２－２５ ０３－０２ －

３００１８５

通裕重工

１８００ ７２００ － － － ０２－２５ ０３－０２ －

６０１０１１

宝泰隆

１９４０ ７７６０ － － － ０２－２４ ０３－０１ －

００２５６１

徐家汇

１４００ ５６００ － － － ０２－２３ ０２－２８ －

００２５６０

通达股份

４００ １６００ － － － ０２－２３ ０２－２８ －

００２５５９

亚威股份

４４０ １７６０ － － － ０２－２３ ０２－２８ －

００２５５８

世纪游轮

３００ １２００ ３０．００ １．２０ ３６．００ ０２－２１ ０２－２４ ８１．０８

００２５５７

洽洽食品

１０００ ４０００ ４０．００ ４．００ １６０．００ ０２－２１ ０２－２４ ５４．１４

００２５５６

辉隆股份

７５０ ３０００ ３７．５０ ３．００ １１２．５０ ０２－２１ ０２－２４ ５５．９７

００２５５５

顺荣股份

３４０ １３６０ ３５．００ １．３０ ４５．５０ ０２－２１ ０２－２４ ４９．９５

７８０１１６

三江申购

１２００ ４８００ １１．８０ ４．８０ ５６．６４ ０２－２１ ０２－２４ ５６．１９

００２５５４

惠博普

７００ ２８００ ２６．００ ２．８０ ７２．８０ ０２－１６ ０２－２１ ６７．０１

００２５５３

南方轴承

４４０ １７６０ １７．００ １．７０ ２８．９０ ０２－１６ ０２－２１ ６０．７１

００２５５２

宝鼎重工

５００ ２０００ ２０．００ ２．００ ４０．００ ０２－１６ ０２－２１ ３１．７５

００２５５１

尚荣医疗

４００ １６５０ ４６．００ １．６０ ７３．６０ ０２－１６ ０２－２１ ９５．８３


