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（万
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（倍）
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网上发

行量
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６０１３３９

百隆东方

７５００ ７５００ ０５－３１ ０６－０５

００２６８５

华东重机

２５００ ２５００ ０５－３０ ０６－０４

６０１９６５

中国汽研

９６００ ９６００ ０５－３０ ０６－０４

３００３２２

硕贝德

１１７０ １１６４．５ ０５－２８ ０５－３１

００２６８０

黄海机械

１０００ １０００ ０５－２５ ０５－３０

００２６８１

奋达科技

１８７５ １８７５ ０５－２５ ０５－３０

３００３２０

海达股份

８３３．５ ８３３．５ ０５－２４ ０５－２９

３００３２４

旋极信息

７００ ７００ ０５－２３ ０５－２８

００２６７９

福建金森

１７４０ １７２８ ０５－２３ ０５－２８

３００３２５

德威新材

１０００ １０００ １７．００ １．００ １７．００ ０５－２２ ０５－２５ ２５．３７

３００３２３

华灿光电

２５００ ２５００ ２０．００ ２．５０ ５０．００ ０５－２２ ０５－２５ ３４．４２

００２６７８

珠江钢琴

２４００ ２４００ １３．５０ ２．４０ ３２．４０ ０５－２１ ０５－２４ ４４．６３

６０３１２８

华贸物流

５０００ ５０００ ６．６６ ５．００ ３３．３０ ０５－１７ ０５－２２ ２７．７５

股票代码 股票简称

股东数量 （户）

４

年来股东数量

下降幅度 （

％

）

２００８

年一季度

２００９

年一季度

２０１０

年一季度

２０１１

年一季度

２０１２

年一季度

５１．８６％

６０１９３９

建设银行

１８１００７５ １４６２２２２ １１６９６２３ ９７９５１５ ８７１３９３ ５１．１９％

６０１６０１

中国太保

３７０２８９ ２６５０５３ ２１８７６５ ２１９９８９ １８０７２７ ４９．５２％

６０１８５７

中国石油

２１３８３１０ １７２７５８３ １３７０１１０ １１６７３６３ １０７９４９２ ４３．８９％

６０１０８８

中国神华

５６８８１３ ４８５５１４ ４５６０６８ ３６６４００ ３１９１７５ ４３．７２％

６０１３９８

工商银行

１７３２１６９ １６４５３７２ １３５７２４７ １０９９４２４ ９７４８６０ ４２．９１

６０００２８

中国石化

１３５７２６５ １００６１８１ ９０８８４１ ８７５４６１ ７７４８５０ ４２．４５％

６０１８６６

中海集运

７５８５９９ ６３０６２０ ５６４２７８ ４４８７４０ ４３６５４３ ４２．３７％

６０１１１１

中国国航

５４３６５６ ４６７５０４ ２９３４６６ ３４８０８３ ３１３３１３ ４１．９８％

６０００５０

中国联通

１５４８３９２ １３１２１５７ １１５６４４５ ９０６８４５ ８９８４１２ ４０．５６％

６０１３９０

中国中铁

１２８４０５３ １１２９４８６ ８９７７３０ ８０３５０１ ７６３３０４ ３９．４６％

６０１９８８

中国银行

１７９９７９４ １５８７８４１ １２６３１３６ １１６７６４９ １０８９６８１ ３６．８２％

６０１６２８

中国人寿

４４６９１４ ３３７０９４ ２６４５２１ ３１７３４７ ２８２３７２ ３６．８２％
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王亮

（

@wangliang-v

）

：

从

2010

年初开始

，

欧债问题困扰了

市场三波

（

第一波是

2010

年

5

月

希腊危机恶化

；

第二波是

2011

年

8

月债务危机向核心国家扩散

；

第

三波就是这次希腊有可能退出欧元

区

），

在前两波里市场都是先跌后

反弹

，

美股还创出了新高

。

李永曜

（

@liyy3779605556

）

：

近期表现强势的以金改

、

自贸区

、

环保为首的题材股本周一集体大

跌

。

相反

，

煤炭有色等蓝筹股止跌

反弹

，

显示市场目前已经开始构筑

止跌平台

。

另外

，

技术面短期指标

呈现底背离筑底结构

，

预示着短期

底部即将临近

。

丁大卫

（

@sfwettyyyu

）

：

周

一的低点

2330

点和半年线对大盘

有一定的支撑

。

既然跌不下去

，

周

二大盘就很有希望再次挑战

5

日

线

。

也许

，

股市的反转就在人们的

恐慌和绝望中产生

。

现在的调整更

多是一种逢低吸纳的机会

，

尤其中

线的机会不要错过

。

玉名

（

@wwcocoww

）

：

市场

从下跌到止跌到反弹

，

趋势转换

需要一个过程

。

近几个交易日市

场频繁多空拉锯就是尝试趋势转

换的过程

。

近期热点持续性差

，

某个热点启动后很可能在

2

到

3

天就从领涨变成了领跌

，

因此前

期大涨过的品种不要再碰

，

次新

、

医药

、

黄金

、

消费等前期未涨的

品种值得跟踪

。

吴国平

（

@wgp985309376

）

：

不论从技术面上升趋势线的强支

撑

，

以及盘面热点激发的财富效应

来看

，

还是从国际市场的运行格局

来看

，

当下已到了变盘的敏感时

期

。

周二是本次下跌以来的第

13

个交易日

，

时间窗口的开启能否带

来一举扭转格局振奋人心的波动

，

值得期待

。

（

成之 整理

）

关心您的投资

，

关注证券微

博

：

http://t.stcn.com

静待欧债情绪缓和时点

中投证券研究所

： 基于希腊退出欧元区

“多输” 的结局， 我们预计欧债问题对投资者

有一剑封喉之忧。 未来糟糕的现实可能会倒逼

妥协， 逐步形成趋向缓和的情绪拐点。 但在

6

月

17

日希腊二次大选前， 希腊将处于无政府

状态， 期间包括挤提、 评级调降、 金援断供、

国债收益率飙升、 欧债国家受牵连等可能的事

件仍有阶段性压制全球市场情绪的可能。

更为积极政策值得期待

招商证券研发中心

： 近期数据显示， 国内

经济出现超预期下滑势头。 我们认为， 中央仍

在密切关注经济形势， 随着通胀制约的消除，

更为积极的政策值得期待。 周末温家宝总理召

开六省经济形势座谈传递更加注重经济稳定增

长的信号。 除了基础设施的复工、 结构性减

税、 消费补贴、 家电建材下乡等之外， “十二

五” 工程推进、 民营投资放宽、 地方债融资规

模扩大、 改善性住房需求等都可以成为未来的

储备政策。 货币政策方面也仍有余地。 我们对

市场维持短期震荡中期反弹的看法。

未来几周降息概率大增

国信证券经济研究所

： 由于需求疲软， 企

业盈利能力不断下滑， 边际

ROIC

（资本回报

率） 的下降速度快于金融机构贷款利率下降速

度， 因此 “边际

ROIC>

金融机构贷款利率

>

金

融机构筹款利率

+

费用率” 这个借贷行为发生

的条件正在消失。 不解决这个问题， 新增信贷

收缩， 稳健货币政策也就无从谈起。 要保证货

币政策的有效性， 改善信贷投放的能力， 降低

企业融资成本， 就要加快贷款利率的下降速

度， 而降息无疑是最有效的手段。

从资本市场的表现情况来看， 降息也已经

迫在眉睫。 我们看到， 银行间隔夜拆借利率、

一年期国债收益率、 十年期国债收益率、 一年

期企业债收益率、 十年期企业债收益率在近期

纷纷创新低。 这与我们前期 “降息条件已成

熟” 的判断相符， 预计未来几周内将看到首次

降息的发生。

5

月是关键时间窗口

中信建投证券研究所

：

5

月是一个关键的

时间窗口， 未来有可能出现采购经理人指数

（

PMI

） 回落、 生产者物价指数 （

PPI

） 环比回

落、 资金成本下降、 美元升值、 出口继续探底

的 “僵局再平衡” 格局， 并缓解去年年底以来

中国经济所面临的僵滞局面， 使得未来经济周

期运行更为健康、 弹性更大。

在变局过程中， 政策仍存在超预期的可

能。 从

5

月

12

日央行公布下调准备金的动作

来看， 决策层对二季度经济加速下滑有所应

对， 可能会缓解市场对经济加速下行的担忧情

绪， 但并不会改变 “再平衡” 的格局。 短期市

场仍可能会因为经济的加速下滑而出现调整，

但在变局之后经济复苏将更为确定， 反而提供

更好的介入机会。 从节奏看， 我们仍维持

4

月

初的 “

N

” 型节奏的判断，

6

月中下旬或许是

较佳的时间窗口。

（

成之 整理

）

机构视点

Viewpoints

投资论道

Wisdom

散户弃机构取

4

年熊市大蓝筹筹码渐集中

沪市前

10

大权重股中有

8

家持股集中度不降反升；中国石油股东户数减少近半

证券时报记者 万鹏

如果从

2008

年算起，

A

股市

场本轮熊市已经持续了

4

年多的时

间。 从这

4

年来大盘蓝筹股公司股

东人数的变化来看， 市场或许正发

生着一些积极的变化。

蓝筹股：散户弃 机构取

作为

A

股市值最大的公司，

中国石油可谓市场焦点。

2007

年

11

月

5

日中国石油

A

股上市， 当

天最高冲上

48.62

元的巅峰。 此后

两个月， 中国石油股价一路回落

至

30

元附近。 尽管如此， 仍有一

大批投资者对其不离不弃。 数据

显示， 截至

2007

年

12

月

31

日，

中国石油的股东数量高达

188.399

万户， 其中，

A

股股东

187.92

万

户。

3

个月后的

2008

年

3

月

31

日， 中国石油股价不仅未有反弹，

反而继续大幅回落至

17

元附近。

此时， 中国石油的

A

股股东数量

不减反增， 达到创纪录的

213.28

万户， 显示仍有不少散户投资者痴

心不高。

但在此后的

4

年多， 中国石

油股价再也未能回到

17

元之上，

大部分的时间都在

10

元至

14

元

间震荡。 而这期间其股东数量则

是逐季单边下跌， 到今年一季度

末， 中国石油股东数量已经减少

至

107.95

万人， 与

4

年前相比减

少了近一半。

随着散户的持续离场， 中国石

油的股价波动区间也明显收窄。

2011

年以来， 中国石油

A

股一直

在

9.5

元至

12

元之间震荡 。 而

2011

年

8

月份后， 波动区间更缩

小至

9.5

元至

10.50

元。 与此同时，

中国石油的股东数量的下跌动力也

明显减弱。 统计显示， 最近

5

个季

度以来， 中国石油股东数量依次为

116.73

万户、

114.07

万户、

112.66

万户、

110.16

万户、

107.95

万户。

实际上， 中国石油所受的冷遇

并非个例， 市场走熊

4

年多来， 绝

大部分

A

股 “中” 字头大盘蓝筹

股都面临着同样的窘境。 数据显

示， 目前沪深

300

指数成分股中，

有

46

家公司的股东数量相比

4

年

前 （

2008

年一季度） 减少了

30%

以上， 而建设银行、 中国太保、 中

国神华、 工商银行、 中国石化、 中

海集运、 中国银行、 中国人寿、 中

国铁建等大盘蓝筹股全都上榜。 此

外， 农业银行、 中国化学、 中国国

旅等

2009

年下半年以后上市的

“中” 字头蓝筹股的股东人数也都有

大幅下降。 沪市前

10

大权重股中有

8

家持股集中度在

4

年多熊市中不降

反升。

在散户逐步远离蓝筹股的同时，

机构资金则对这些市场的中流砥柱投

入了越来越高的热情。 以农业银行为

例， 今年一季度公司股东人数由去年

底的

39.52

万户下降至

35.83

万户，

持股集中度继续大幅提高。 其中， 中

国平安旗下两只保险产品共持有农业

银行近

47

亿股， 比去年年底增加了

6.83

亿股。 中国人寿旗下的保险产品

同样增持了

5.11

亿股。 而工商银行、

中国银行、 建设银行等银行股同样也

受到了保险资金的大举增持。 此外，

近几个季度以来， 中国石油、 中国神

华等中字头蓝筹股也都出现保险资金

的不断吸纳。

消费、地产股东亮点多

股东数量的下降， 一方面说明持

有该股的散户减少， 另一方面也表明

机构正在不断吸纳， 这往往预示着该

股即将或正在上演一轮趋势性上涨行

情。 最近

4

年多来， 这样的经典案例

也在不断上演。

统计显示，

2008

年一季度以来，

沪深

300

指数成分股中股东数量下降

最多的

3

只个股分别为： 伊利股份、

中航电子和山西汾酒。 而这

3

只股票

无一例外都成为了牛市中的明星， 其

中， 山西汾酒

2008

年一季度末股价

还不足

20

元， 而昨日该股的收盘价

已经达到了

75.96

元， 涨幅超过

280%

。 有迹象显示， 除了大盘蓝筹

股外， 最近

4

年多以来股东数量下降

较多的公司主要集中在消费行业，

如， 燕京啤酒、 华北制药、 双汇发

展、 青岛啤酒、 五粮液、 王府井等。

此外， 地产股的股东数量变化也

呈现明显的趋势性， 持股集中度先是

由集中变为极度分散， 但从

2010

年

上半年开始又逐步变为集中。 如

2008

年初万科

A

股东数量为

87.9

万户，

2010

年一季度达到顶峰

153.95

万户，

此后便逐步下降， 今年一季度已经下

降为

90.17

万户， 重新回到

4

年前的

低谷。 而从地产股近期的股价表现来

看， 也呈现底部不断抬高的趋势。 机

构对地产股的重新关注， 似乎也在预

示着， 低迷已久的

A

股市场即将迎来

新的转机。

市场情绪谨慎 个股分化加剧

证券时报记者 成之

周一，

A

股市场继续震荡拉

锯， 整体维持弱势整理格局。 从指

数走势看， 上证指数在半年线附近

获得支撑， 收盘微涨， 但未能站上

2350

点关口； 深成指

5

日均线盘

中得而复失 ， 收盘也无力收复

10000

点大关。

盘面上看， 市场情绪比较谨

慎， 个股跌多涨少分化加剧。 两市

涨停的非

ST

个股只有

8

只， 为近

期的较低值；

10%

跌停的个股达到

9

只， 为近期的较高值。 从热点表

现看， 食品饮料、 铁路、 采掘、 有

色金属、 稀土永磁相对强势， 但都

不能担当起领涨重任。 而在跌幅榜

上， 近期热点金改、 券商、 中日韩

贸易区概念等均大幅走低。 不过，

权重股有所走稳， 沪市前

10

大权

重股只有工商银行小幅下跌， 贵州

茅台涨幅超过了

2%

。

从股指中期走势看， 上证指

数目前在做一个大型三角形整理，

上边是去年

11

月高点

2536

点和

今年

2

月末高点

2478

点的连线，

下边是今年

1

月低点

2132

点和今

年

2

月底低点

2242

点的连线， 目

前下边位置在

2310

点附近， 昨日

盘中低点已逼近下边。 同时， 目

前上证指数的半年线在

2338

点，

昨日上证指数在这个位置附近止

跌。 从短线看， 近

4

个交易日股指

日

K

线阴阳间隔， 显示市场分歧较

大。 这一方面是由于外围利空因素

较多， 另一方面是短期市场没有形

成一个突出的领涨板块， 在金改概

念股大幅杀跌之后， 题材股普遍走

弱。 权重股昨日有所走稳， 但尚未显

露走强迹象。 综合来看， 短期市场仍

处经济和政策纠结中， 将维持震荡筑

底格局。

市场重心下移 积极防御为宜

� � � �

A

股市场周一小幅收高， 上证

指数盘中创出一个月以来的低位后

反弹。 国务院总理温家宝强调把稳

增长放在更重要的位置， 提振市场

信心。 同时市场持续低位运行也引

发逢低买盘的介入。 不过， 对经济

的忧虑及外围市场的跌势， 均抑制

股指持续上升。

大盘再度震荡上扬， 是诱多还

是重回升势？ 本期 《投资论道》 栏

目特邀大同证券首席策略分析师胡

晓辉和金融界首席策略分析师栾海

涛共同分析后市。

胡晓辉

（

大同证券首席策略分

析师

）

： 后市依然不容乐观。 周一

对市场拖累最大的是券商股， 但是

煤炭和有色股在上涨。 通常在预期

宏观政策放松时， 都是这两个板块

出现异动。

券商股的集体下跌主要是因

为小券商跌势的带动。 目前银行

占金融利润的比例大于

92%

， 理

财产品市场未来要放开， 银行通

过大量发行理财产品抢夺原本属

于券商的这部分利润。 同时， 现

在券商客户很少， 对券商的业绩

构成压力。

从技术角度看， 现在是外围

环境不好， 经济下滑， 没有看到

政策放松。 这个位置无论从指标

到价格上都没有回落到超跌的状

态， 目前反弹的概率不大。 场外

资金没有进来， 场内的资金也难

以为继 ， 二季度可能再次回到

2200

点附近。

下调存款准备金率跟股市没

有关系。 因为下调存款准备金率

不见得是好事， 降准肯定向市场释

放资金， 但问题是资金流向哪去了？

流到企业当中肯定是好事情， 但

4

月份的外汇占款减少了

405

亿， 说

明资金流向海外了， 企业现在不需

要钱。

建议投资者降低仓位， 接近底部

的时候才可以积极操作， 今年要积极

防御。

栾海涛

（

金融界首席策略分析

师

）：

周一市场在半年线位置企稳，

还不能表明反弹行情就要展开。 其

实， 这一轮上涨做多的力量最多是将

60

日均线扭转向上， 目前看到半年

线仍处于下跌趋势之中， 说明空方仍

占据一定优势。

半年线是中长期的均线， 在这个

位置附近， 多空双方会有争夺， 但不

能说这个地方对股指构成强支撑。 应

该说经过将近两周的调整， 股指应该

具备反弹的动能。 但大盘目前基本是

呈现一个平台整理， 且每天都在创出

一个新低， 重心还在下移。

目前股指波动幅度比较大， 说明

目前的主流资金对于后期大盘的走势

不是非常看好， 只是利用大盘连续下

跌之后， 消息面上有突发的利好， 短

线快进快出。 市场嗅觉比较灵敏的短

线资金采取这种方式， 表明对大盘不

是非常有信心。 在这样的情况下， 对

普通投资者来说操作难度比较大， 还

是多看少动为好。

消费题材仍值得关注。 因为目前

看， 国家产业政策导向由过去的外贸

出口， 逐渐向内需的方向拓展。

（

甘肃卫视

《

投资论道

》

栏目组

整理

）
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