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/股市大势

大盘仍将经受考验
! ! ! !近期沪指在创出 !""!点新低
后，市场出现了一波回稳行情，使沪
指脱离了跌破 #$$$点的尴尬。但在
整个过程中沪指仍然运行得较为曲
折，在一路磕磕碰碰之后，来到了
%$天均线附近。不过，量能一直处
于低水平线，虽然有所增量但始终
放不出来。

而略有意外的是创业板指数，
在 % 连阳后不补缺口反而再续升
势，如果从底部算起，大概已有
!$&左右的升幅。同时，量能渐次增
加，显示量价配合较为理想。
在短期反弹波动后，两个市场

均来到了较为关键的位置，即 %$天
均线处。细看一下，本轮反弹的背
景，是在经济数据略有回稳、明确未

来新股发行数量以及机构密集调研
成长股三重因素之下，在逢低买盘
和配市值的买盘双重推动下引发
的。有意思的是，在这轮回稳中，部
分龙头品种爆涨 '$&，其他的也有
($&)*$+的累积涨幅，赶得上一轮
阶段性的大反弹。在这种情况之下，
正如我们上期所提示的，逢高减仓
应是极好的机会。
另外，在一片“周四正回购或暂

停”的猜测声中，央行仍坚持开展
,-天正回购，但操作量仅为象征性
的 .$$亿，较本周二缩量 *成，令本
周公开市场实现净投放 ,$$亿，连
续第三周实现净投放。

.$$亿正回购属于“可做可不
做”的操作量，但却显示央行在 *月

最后一期正回购仍保持定力，但回
笼力度已大为缩减，再加上有 /$$

亿国库现金定存招标，因此对债市
和货币市场继续有提振作用。但 *

月末的一天回购利率在 ,-日还是
出现了上蹿，给空仓的投资者带来
了较好的回报。

如果说前期在尝试性地配市值
而引发回稳，那么在端午节后或许我
们可以看到新股招股说明书，笔者估
计首家新股将在 %月 ..日左右发
行，并在 %月 .-日左右上市，市场将
面临腾挪资金而引发的压力。

*月份沪指只在 '$点的范围波
动，呈现粉红色的月小阳线，已算是
极佳的过渡了。%月份将面临新股发
行、上市、世界杯，未来的压力依然不
可小视。即然回稳是短暂的，那么就
让我们一起耐心等待压力测试引发
的机会吧。 东方证券 潘敏立

从万科并购战看平淡市中投资机会
! ! ! !本周市场继续平淡整理，随着
012企业名单的密集公布，市场观
望气氛浓厚。创业板在本周一度有
所活跃，也吸引了市场部分的人气，
但是上涨力度和活跃度明显不如年
初，随着新股发行即将登场，扩容在
即，创业板的投机气氛也明显下降
了，市场的理想回归逐渐占据了主
导地位。

在本周平淡的交易气氛中，最
吸引笔者观注的就是一则关于万科
股权的并购消息了。,$./年 *月 ,-

日，代表公司 .(,$名事业合伙人的
深圳盈安财务顾问企业 3有限合

伙4，向万科 !出具《关于深圳盈安
财务顾问企业5有限合伙6购买万科
7股股票相关事项的告知函》。根据
“告知函”，盈安合伙通过证券公司
的集合资产管理计划，于 ,$./年 *

月 ,-日，通过深圳证券交易所证券
交易系统购入本公司 7 股股份
(*-(",(. 股，占公司总股本的
$8((9。正赶上万科 :股即将转板
;股这个敏感时期，这则 7股的并
购消息也直接刺激了万科 7 股的
股价。从这则消息里，笔者即看到万
科合伙人对公司股权的关心，更坚
定了对地产股、金融股股价跌至净

资产附近投资价值的判断。目前 7

股市场中类似的股价接近甚至跌破
净资产的地产股、金融股遍地都是，
不仅吸引了价值投资者的关注，也
吸引了产业资本的关注。这种现象近
期屡见不鲜，如金地集团、金融界等
公司都有险资大量入驻的举措。从这
些举措中也可以看到 7股市场的蓝
筹股已经渐渐吸引了各路资本，是否
蓝筹股的春天已经悄悄来临了。
另一个重量级蓝筹股工商银行

的走势也同样吸引了笔者的关注。
去年工商银行的股价曾经有过几次
异动，事后的公告表明股价异动是

和汇金大量增持密不可分的。随着
大盘回稳至 ,$$$点上方后，工商银
行的股价表现也逐渐淡出投资者的
视野了。近期随着 ,$$$点保卫战的
打响，工商银行的股价再次走出了
独立的慢牛走势，对股指的稳定起
到了默默的重要贡献，像一根定海
神针顶住了大盘的颓势，里面是否
有汇金公司再次出手的功劳？
本周经济数据方面，根据国家

统计局的数据，煤炭、黑色金属、有
色金属、酒和饮料等行业利润仍然
快速下滑，其中煤炭行业 .</月利
润下滑超过 /$+。但也有部分行业

表现不错，如汽车制造业、电气机械
和器材制造业、电力热力生产和供
应业、水的生产和供应业、计算机通
讯和其他电子设备制造业等。总体
来看，产业链上游的企业比较困难，
下游高加工度的产业表现不错。
操作策略上近日只能多看少动，

耐心等待新股的登场表现。如果要提
前主动投资，笔者的建议也只有一
个，选取长期被低估、股价接近或低
于净资产的蓝筹股逢低买入。对于创
业板的活跃还是建议保持观望，新股
上来后创业板的走向还有很大不确
定性。 国元证券 王骁敏

以时间换空间震荡筑底
! ! ! !本周题材股和蓝筹股表现各
异，市场维稳仍依托蓝筹股，而赚
钱效应集中在题材股上，这点在近
期的市场表现中极为明显。权重股
在行情中扮演着护盘角色，短期不
会有多大作为；伴随着创业板指数
连续拉升=以创业板为首的小盘股
成为市场中的焦点，由于 012重启
临近，市场供求失衡严重，目前投
资者信心仍较脆弱，主力资金顾虑
后市=而无意发动行情，弱平衡震
荡仍是目前主基调，值得注意的是
近期产业资本的再次进入，客观上
将为个股行情带来契机。

纵观近期走势，随着年内 012

规模的确定，此前因供给担忧给创
业板等成长股带来的压力明显舒
缓，成长股稀缺性溢价下行脚步明
显放慢；一季报不及预期的表现给

成长股带来较大调整压力，但随着
一季报披露完毕，当前市场正处于
业绩真空期，从而提升了成长股的
积极预期。

从技术面来看，市场蓄势突破
%$均线系统的强压之后，大盘有望
就此再度趋向强势，企稳反弹的趋势
相对明朗。一旦后市进入强势区域，
短期股指还有望进一步强势。虽然
政策、流动性和技术面上的向上拐
点带动了投资乐观预期，但值得提
醒的是，仍有不少利空笼罩 7股。
一方面，一季度报告过去，中报尚未
到来，业绩真空期成长股业绩尚不
得知，另一方面，房地产产业链下
行，信贷环境宽松的环境也非常有
限，或将给两市带来较大压力，后
市仍将以时间换空间的节奏震荡
筑底。 国泰君安 侯文浩本版观点仅供参考


