
今年以来融资余额单周净增长(亿元)

代码 简称

预计

解禁时间

预计解

禁数量

（万股）

已流通

数量

（万股）

待流通

数量

（万股）

解禁股份类型

００００６３

中兴通讯

２０１２－１２－２４ ６５８．９２ ２７９９２３．２０ １１２６．０６

股权激励限售股份

６０１７９９

星宇股份

２０１２－１２－２４ ７０．００ ６０７０．００ １７８７９．２６

股权激励限售股份

００２５８２

好想你

２０１２－１２－２４ ４４０．００ ５６６７．６８ ９０９２．３２

首发原股东限售股份

３００１１５

长盈精密

２０１２－１２－２４ １３５０．００ １０８０６．３４ １４９９３．６６

首发原股东限售股份

６００９７１

恒源煤电

２０１２－１２－２４ ５７３８３．５３ １０００００．４１ ０．００

股权分置限售股份，定向增发机构配售股份

６０１３３３

广深铁路

２０１２－１２－２４ ２７４７９．８７ ５６５２２３．７０ ０．００

首发原股东限售股份

３００１６６

东方国信

２０１２－１２－２４ １７３．２５ ３７５１．０５ ８３９８．９５

首发原股东限售股份

００２２７３

水晶光电

２０１２－１２－２４ １４４０．００ ２２０５５．９５ ２９０７．１５

定向增发机构配售股份

００２３２６

永太科技

２０１２－１２－２４ １６１６４．００ ２４０３０．００ ０．００

首发原股东限售股份

００２３２５

洪涛股份

２０１２－１２－２４ ２８９０７．０１ ４５３０６．１６ ７３１．２４

首发原股东限售股份

００２５２９

海源机械

２０１２－１２－２４ ３９１．７４ ８２８１．７６ ７７１８．２４

首发原股东限售股份

００２１３５

东南网架

２０１２－１２－２４ １４８６０．００ ６５４５９．５１ ９４００．４９

定向增发机构配售股份

３００１４７

香雪制药

２０１２－１２－２４ ２６４０．００ １８３８５．２０ １１７１２．１２

首发原股东限售股份

６００５４６

山煤国际

２０１２－１２－２４ ５６９２６．６０ ９９１２２．８１ ０．００

股权分置限售股，定向增发机构配售股

６００４３３

冠豪高新

２０１２－１２－２４ １３１０４．００ ５５３１４．００ ４２００．００

定向增发机构配售股份

００２６４６

青青稞酒

２０１２－１２－２４ ９７５０．００ １５７５０．００ ２９２５０．００

首发原股东限售股份

６００１１５

东方航空

２０１２－１２－２４ ４９０００．００ ７７８２２１．３９ ０．００

定向增发机构配售股份

３００１４１

和顺电气

２０１２－１２－２４ ２４０．００ ４２６７．５５ ６７７２．４５

首发原股东限售股份

３００２５７

开山股份

２０１２－１２－２４ ５００．００ ９６４２．５７ １８９５７．４３

首发原股东限售股份

３００１５４

瑞凌股份

２０１２－１２－２４ １３４０．００ ７８８６．５０ １４４６３．５０

首发原股东限售股份

００２６４４

佛慈制药

２０１２－１２－２４ １６５．００ ２３８７．００ ６４９８．８０

首发原股东限售股份

３００１６２

雷曼光电

２０１２－１２－２４ ６０．００ ３４２０．００ ９９８０．００

首发原股东限售股份

３０００３６

超图软件

２０１２－１２－２５ ５１９９．３６ １２０００．００ ０．００

首发原股东限售股份

３０００３５

中科电气

２０１２－１２－２５ １６７．６２ ５９８８．４０ ６００４．１０

首发原股东限售股份

３０００３２

金龙机电

２０１２－１２－２５ １８４５．００ ６１１５．００ ８１５５．００

首发原股东限售股份

３０００３４

钢研高纳

２０１２－１２－２５ １０６３４．８０ ２１１９８．８２ ０．００

首发原股东限售股份

３０００３１

宝通带业

２０１２－１２－２５ ７６８８．８１ １４１５８．２２ ８４１．７８

首发原股东限售股份

３０００３０

阳普医疗

２０１２－１２－２５ ５０２４．９３ １４６６２．０６ １３７．９４

首发原股东限售股份

３０００２９

天龙光电

２０１２－１２－２５ ９１２０．００ １９９６１．２４ ３８．７６

首发原股东限售股份

００２５９６

海南瑞泽

２０１２－１２－２５ ２３６０．００ ６３９２．６３ ７００７．３８

首发原股东限售股份

００２６０４

龙力生物

２０１２－１２－２５ １４２０．００ １４４４１．４８ ４１９８．５２

首发原股东限售股份

００２４１４

高德红外

２０１２－１２－２５ ６６．８０ ８０１６．８０ ２１９８３．２０

首发原股东限售股份

３００２１９

鸿利光电

２０１２－１２－２５ ２１０．４５ ７３７３．０８ １７１７３．５２

首发原股东限售股份

６０１１３９

深圳燃气

２０１２－１２－２５ ９９０００．００ １９０４５７．９３ ７５８７．０７

首发原股东限售股份

６０１２９９

中国北车

２０１２－１２－２６ １６９９．３７ ３１４２１３．２３ ７１７７９２．４０

大股东增持股份

３００２２８

富瑞特装

２０１２－１２－２６ １５．７３ ６９３７．２６ ６４６２．７４

首发原股东限售股份

６００９９３

马应龙

２０１２－１２－２６ ４．４７ ３３０８７．７１ ７０．２８

股权分置限售股份

６００５７２

康恩贝

２０１２－１２－２７ １０４０６．８１ ７００９５．６１ ２６４．３９

股权分置限售股份

６００３８１

贤成矿业

２０１２－１２－２７ ４０２７０．８４ １１８３９８．７６ ４１７８５．７８

定向增发机构配售股份

００２５２７

新时达

２０１２－１２－２７ ４３２５．５９ １０６４９．５３ １００２８．９７

追加承诺限售股份上市流通

０００４０４

华意压缩

２０１２－１２－２７ ９７１０．００ ３２４５６．８７ １．２５

股权分置限售股份

００２６４７

宏磊股份

２０１２－１２－２８ １６９６．０８ ５９１９．０８ １０９７１．９２

首发原股东限售股份

３００１９２

科斯伍德

２０１２－１２－２８ ３７５．００ ５０２５．００ ６０００．００

首发原股东限售股份

００２２６４

新华都

２０１２－１２－２８ ２７３１．９９ ２１２０１．００ ３２９４９．２０

定向增发机构配售股份

００２１０２ ＊ＳＴ

冠福

２０１２－１２－２８ １７２２８．０６ ４０９２６．００ ０．００

首发原股东限售股份
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问：炼石有色（

000697

）后市

是否可以持有？

民生证券丁德武： 老厂停产

进行设备更新及工艺改良对公司

的近期生产无不良影响， 从长期

看， 技改及接续性尾矿库的建设

为将来的扩产奠定良好基础。 近

期在宽松预期刺激， 股价表现强

劲。建议在关注

5

日均线支撑有效

下继续持有。

问：康达尔（

000048

）后市如

何操作？

民生证券丁德武：今年

6

月深

圳水价上调， 公司控股

70%

深圳

市布吉供水有限公司， 该公司投

资建设了沙湾一水厂、二水厂，并

依托

280

公里的供水管网，日供水

能力达

28

万吨， 提升公司的盈利

空间。同时，将收回的坑梓基地两

块土地的地上建筑物及附属设施

等补偿款

2.52

亿元优先用于投资

“绿的”出租车业务，以上两业务

夯实深圳“前海概念”。 从技术形

态看该股近期大幅上涨后缩量回

调到支撑位置附近，可中线关注。

问：正和股份（

600759

）后市

如何操作？

民生证券丁德武：昆明、柳州

两个大力推进城镇化建设的先行

城市， 正和股份均先知先觉 “潜

伏”于其中。凭借一二级联动的拿

地模式， 正和股份计划在两地储

备近万亩土地， 公司未来将重点

经营上述两地开发项目。 该股股

价连日强势后进入箱体整理，短

线走势疲弱， 中线的进一步反弹

则需等待公司业绩和项目实施的

明朗化等因素。

问：精工科技（

002006

）是否

要持有？

民生证券李锐： 公司今年业

绩并不理想， 三季度出现了三年

来首次亏损的情况， 主要原因为

光伏行业整体景气度低迷。 公司

近日有利好消息，首先“千吨级岐

化法制备高纯硅烷

(SiH4)

技术开

发项目”于近日取得重大突破，精

功新材料公司及公司技术团队已

顺利完成符合国内规范的高纯硅

烷生产技术工艺包的开发， 另外

光伏电站免接入费和中央经济工

作会议中的主要任务之一的城镇

化建设也会给光伏产业带来新的

契机，虽然短期不理想，但中长期

值得期待。近日股价出现了回调，

主要受

60

日均线压制， 短期谨慎

观望为主。

问： 买入东方集团（

600811

）

被套，现在怎么办？

民生证券李锐： 公司今年业

绩三季度虽然与去年同期相比略

有下降， 但与去年前三季度和

2010

年之前相比仍然处于较高的

水平。公司目前涉及行业较广，另

外公司与东方实业共同出资设立

东方集团商业投资有限公司和东

方集团基金管理有限公司， 对公

司优化产业结构以及公司管理有

促进作用。 公司股价今年二季度

开始处于下降通道之中， 在经历

14

日涨停之后现处于回调阶段，

建议先等待回调确认后高抛低吸

以降低成本。

问：华域汽车（

600741

）现在

可否买入？

民生证券李锐： 从近五年的

公司业绩来看， 属于持续增长阶

段， 今年三季度业绩与去年同期

相比略有增长， 止住了快速上涨

的势头。 但今年仍有上海汽车订

单等利好消息出现， 预计未来公

司业绩仍会保持增长。 从技术面

看，该股近期涨幅较大，已面临回

调风险，并且近日做空力量较强，

建议先谨慎观望为主等待回调后

介入。

问：南京新百（

600682

）还要

持有吗？

民生证券李锐： 公司业绩较

去年有大幅增长， 预计全年收益

会有突破。公司产品定位、产品创

新方面有一定优势， 未来业绩可

能会有一定增长，中长期看好。短

期股价盘整， 密切关注

60

日均线

压力位，建议持股观望。

实时解盘，网上答疑，请登录

中证网 （

http://www.cs.com.cn

）专

家在线栏目

吴晓峰 华龙证券

S0230610120052

李 锐 民生证券

S0100612040002

凌学文 广州万隆

A0580206010014

李华东 海通证券

S0850612030017

丁德武 民生证券

S0100612100004

文育高 华龙证券

S0230510120002

谢 峻 东方证券

S0860610120014

数字政通（

300075

）

市场空间不断扩大

12

月

20

日公司公告收到国家

测绘地理信息局批复文件， 批准

公司为甲级测绘资质单位， 并颁

发甲级《测绘资质证书》。 国海证

券指出，该项专业资质获得，标志

着公司已经具备国家最高等级的

测绘业务资格， 对于公司在智慧

城市领域进一步拓展业务空间将

起到良好作用。

国海证券认为， 我国县镇以

上的城市共有

3000

多个， 而目前

实施数字化管理的城市仅有

400

多个， 仍有

6

倍以上空间可以挖

掘。 地下管道信息化市场在我国

处于起步阶段，未来空间巨大。街

道、乡镇、社区数字化管理在纵向

方面拓展了市场空间。 数字化城

市管理的二期、 三期项目成倍增

大了现有市场。 公司通过收购汉

王智通切入智能交通， 背靠大智

慧城市主题开启的市场空间。

国海证券预计

2012-2014

年

的

EPS

分别为

0.93

元、

1.24

元和

1.62

元 （盈利预测暂不考虑汉王

智通影响），对应当前股价的

PE

分

别为

29.9

倍、

22.3

倍和

17.2

倍，维

持公司“买入”评级。

贝因美（

002570

）

重点拓展婴童渠道

目前

KA

渠道婴幼儿奶粉市

场的平均增速大约为

10%-15%

；

婴童渠道婴幼儿奶粉市场的增速

较高，为

40%

左右。 今年公司新设

婴童渠道团队，形成“

KA+

婴童

+

批零”

*

“

30

家分公司”的“分渠道

*

分市场”的纵横架构。目前公司拥

有

2000

多家经销商，已覆盖约

2

万

家母婴渠道终端，其中深挖

3000-

4000

家母婴店建立会员制。 明年

公司重点投入婴童渠道和打造电

商渠道， 通过增强对母婴店会员

的关爱服务提升单店销售增长。

致力于提升内部精细化管

理。

2013

年公司推进建设分渠道

和分品类的核算体系，开始尝试做

品类管理。以后也会考虑用不同包

装的产品对应不同渠道的销售。

长江证券预计明年公司销售

收入增速或将在

15%

以上， 由于

目前公司致力于通过加强渠道和

品牌建设开拓市场， 预计一定阶

段内销售费用率不会显著下降，

预计

2012-2014

年公司每股收益

分别为

1.10

元，

1.37

元和

1.63

元，

上调公司评级至“推荐”。

探路者（

300005

）

户外休闲快速发展

公司

12

月

20

日晚间发布公

告， 公司与江苏嘉茂商业有限公

司、公司高管彭昕、蒋中富、张成及

江苏嘉茂高管蒋伟共同出资设立

Discovery

新品牌合资公司。公司通

过了北京市科学技术委员会、北京

市财政局、北京市国家税务局及北

京市地方税务局的高新技术企业

资格复审， 于

2012

年

12

月

20

日收

到其联合下发的高新技术企业证

书，有效期三年，公司将在

2012

年

至

2014

年连续三年继续享受高新

技术企业所得税优惠政策，按

15%

的税率缴纳企业所得税。

合资公司短期对公司盈利影

响较小，

2015

年之前探路者收取

委托管理费， 预计

2016

年合资公

司开始贡献利润。 为最大可能提

升协同效应及降低运营成本，在

合资公司成立初期， 由探路者全

面负责合资公司的运营管理，并

在后期根据合资公司的发展状况

适时主导建立以总经理为首的经

营管理团队。

日信证券维持公司

2012 -

2014

年收入预测为

12.48

亿元、

19.85

亿元、

29.22

亿元， 分别增长

65.58%

、

59.03%

、

47.20%

，基本维

持

EPS

预测

0.51

元、

0.80

元和

1.19

元，预测

PE

为

29

倍、

19

倍、

13

倍，作

为国内户外龙头， 受益于户外行

业快速发展前景， 维持公司 “推

荐”评级。

融资交易单周净增长额创历史新高

□

本报记者 龙跃

沪深股市融资融券余额上周

明显增长。 截至上周四，融资融券

余额达到

842.42

亿元， 突破

800

亿

元关口，创出历史新高。 值得注意

的是，伴随股市大幅上涨，投资者

融资积极性明显提高， 截至上周

四， 上周的融资余额净增长

41.71

亿元，创出单周增长历史最高值。

上周前四个交易日， 融资融

券余额呈现持续增长态势， 主要

原因在于融资余额持续增长。 统

计显示，上周前四个交易日，沪深

股市融资余额从周一的

779.42

亿

元， 持续增长至周四的

810.13

亿

元， 创出历史新高。 值得注意的

是，在上周前四个交易日，融资余

额周净增长高达

41.71

亿元， 如无

意外， 上周单周融资净增长额应

已创出历史新高。

在融资余额持续增长的同

时， 上周前四个交易日融券余额

虽然也在

12

月

19

日创出了

32.46

亿

元的历史新高， 但增减走势明显

充满波动。

分析人士指出， 融资余额与

融券余额上周截然不同的走势，

反映出当前股市投资者较为乐观

的情绪。 只不过融资余额的过快

增长似乎暗示短期市场情绪有过

度乐观的嫌疑。

在个股方面， 上周融资净买

入额居前三的个股分别是民生银

行、 康美药业以及浦发银行。 其

中， 民生银行作为本轮银行股上

涨的龙头， 浦发银行作为弹性较

大的银行股， 在上周被大量融资

买入应为正常现象。 近期市场争

议较大的康美药业融资净买入额

居前， 则表明投资者当前对该股

分歧仍然巨大。

此外， 在融券净卖出量居前

的证券方面，除去不同类型的

ETF

基金外， 招商银行和中信证券的

净卖出量最大， 显示经过持续上

涨后， 有资金逐渐在提前布局金

融类股票的回调行情。

QFII银行股掠食记：恐惧与贪婪的游戏

□

本报记者 申鹏

“在别人恐惧的时候买进，在

别人贪婪的时候卖出”， 知易行

难。在金融市场中，情绪与行为是

“正反馈”， 少有投资者能超脱之

外。 准确利用市场情绪固然已臻

化境， 能够制造市场情绪则更胜

一筹。

QFII

在

A

股市场中的巨大话

语权与其较低的资金规模不相匹

配， 是一类能够制造市场情绪的

投资机构。正应了一句俗语“外来

的和尚会念经”，

QFII

在

A

股市场

中屡屡精准操作， 让不少本土机

构相形见绌。 在今年三季度末市

场情绪极度低迷之时，

QFII

大举

买入银行板块乃至蓝筹群体，并

在近期指数大涨乐观情绪高涨时

反手卖出， 一买一卖之间已将丰

厚利润收入囊中。

不可否认， 尽管资金规模有

限，但

QFII

在价值判断、信息掌握

及市场影响力上， 都具有明显优

势。 这里我们通过近期

QFII

在以

银行为代表的蓝筹股上的一系列

操作， 简单梳理其从布局到收网

的过程， 看其如何玩转这个恐惧

与贪婪的游戏。

唱空 制造恐慌并买入

8

月底至

9

月初， 多家外资投

行纷纷发布报告， 调降中资银行

股评级， 这之中包括国际知名大

行瑞信、美银美林等，首先在香港

市场上制造了中资银行股的抛售

潮。 当时，

A

股市场中弥漫着经济

增速下滑的悲观情绪， 对银行资

产质量的担忧也较为严重， 看空

论调迅速被市场买账， 致使银行

板块一度出现恐慌性下跌。

在此期间， 国内研究机构对

于银行股的态度也明显趋于冷

淡。 浏览

8

月

31

日

-9

月

5

日间内资

券商银行业的研究报告标题，可

以发现其中负面标题比例大约为

20%

左右， 明显高于此前数月的

比例。

不过， 就在银行股承压大跌

的同时， 却有外资机构边唱空边

逆市买入。 港交所披露的信息显

示，在

9

月

5

日民生银行

H

股及

A

股

均大跌之日， 花旗集团和摩根士

丹利分别增持民生银行

110

万、

33.57

万股

H

股好仓；

6

日摩根士丹

利继续增持民生银行

266.78

万股

H

股好仓，至

9

月

6

日，摩根士丹利

持有民生银行

H

股占该行已发行

H

股股份比例为

6.8%

。

A

股市场上，尽管并没有直接

证据表明

QFII

在当时的大跌中买

入银行股， 但从此后的交易信息

以及监管机构的数据来看，

QFII

的确在这一期间大举抄底包括银

行股在内的

A

股蓝筹股。中国证监

会下属的投资者保护局日前证

实，

QFII

今年

8

月份以来持续大幅

增仓买入蓝筹股， 其中

10

月这一

个月

QFII

对沪深

300

成份股中沪

市股票的净买入额是今年前

7

个

月总额的

40

多倍。

从银行板块乃至蓝筹品种

9

月以来的走势来看，外资唱空、市

场恐慌、

QFII

买入之时，正是这些

股票的见底之日。

对倒 引发市场关注

QFII

对于银行股的操作真正

吸引到全市场的关注始于

10

月中

旬。 当时业内知名“

QFII

大本营”

之一的海通证券国际部频繁出现

在大宗交易平台上。 该席位交易

的品种主要为银行股及其他权重

蓝筹股。 统计显示，

10

月

15

日以

来， 海通国际部作为买方成交的

大宗交易共有

64

笔， 合计成交金

额

15.68

亿元，其中

24

笔的交易标

的为银行股，成交金额

5.68

亿元。

除交易金额巨大外， 市场更为关

注的是， 这些大宗交易均为平价

交易， 即成交价与股票当日收盘

价一分不差， 而且卖出方均为申

银万国证券上海新昌路营业部

--

同样是

QFII

扎堆的席位。

当时， 市场对此给出过两种

解读：一个是

QFII

“抄底”，第二个

是

QFII

更换经纪人。 不过，这两种

说法均有解释不通的“盲点”。 抄

底说无法解释的是， 为何这些大

宗交易的买卖双方如此 “默契”，

每每在收盘后短短

30

分钟内决定

成交价格 （否则无法做到平价）；

更换经纪人说无法解释的是，为

何不使用转托管等更加便捷的方

式，而且反复交易，甚至同一只股

票出现多次交易。

“我们事后诸葛亮地看，这些

大宗交易最终的效果是引起市场

的高度关注”， 有券商人士猜测

道，“也许这才是

QFII

此阶段频繁

大宗交易的真正目的”。

从股价走势来看， 这一阶段

银行股正处于第一波上涨之后的

横盘整理期， 对倒似乎在为之后

大涨酝酿情绪。

卖出 在他人贪婪之时

在投资者情绪普遍悲观的时

候，沪综指于

12

月

4

日迎来

1949

点

“解放底”， 过去

3

周累计反弹近

10%

， 靠的正是以银行股为代表

的权重蓝筹。

以城商行和非国有商业银行

为主力，银行板块展开快速上攻。

在

12

月的前两周内， 北京银行上

涨

23.06％

，南京银行上涨

20.13%

，

兴业银行上涨

20.06%

。

16

只银行

股中有

11

只跑赢大盘。显然，这次

QFII

又抄到了底。

银行股大涨过程中，内资机构

作出巨大贡献。有市场传闻称，

12

月

13

日某大型内资保险公司紧急申

购基金，总规模达数十亿元，次日沪

综指大涨

4.32%

，申万银行指数单日

升幅高达

5.23%

。 一位接近基金的

人士称，“当天都在买银行股”。

市场看多情绪也迅速升温。

18

日某内资大型券商银行业研究

员发布研究报告看多银行股，该报

告指出看好银行股的三大理由，并

称银行股“未来一年内

20%

的上升

空间是可以预期的”。统计

12

月

5

日

以来的银行业研究报告发现，几乎

全部报告的标题均为正面， 这与

9

月初的情况形成鲜明对比。

然而， 就在投资者情绪转为

乐观， 并期待市场继续上涨的时

候。

QFII

却反手抛售银行股，交易

所信息显示，

12

月

17

日、

18

日和

20

日， 著名

QFII

席位———中金公司

北京建外大街营业部通过大宗交

易平台持续抛出工商银行， 合计

达

1

亿股，成交金额超过

4

亿元。

21

日银行板块出现调整， 成为当日

拖累指数的重要力量。

谁是零和博弈输家

在剧烈市场波动中， 很大一部

分是零和博弈，有人赢，自然有人输。

从大宗交易

QFII

的对手席位

信息看，与海通国际部为交易对手

的申万上海新昌路营业部也是业

内公认的

QFII

席位，不过从交易默

契度来看，这两个席位可能联系紧

密。中金公司上海淮海中路营业部

在

10

月作为买方参与的蓝筹股大

宗交易中，其对手包括瑞银证券上

海花园石桥路证券营业部、高华证

券北京金融街营业部等。

总体来看，

QFII

席位之间的

交易更为频繁， 这在蓝筹股上尤

其如此。不过，在近期中金建外抛

出工行的交易中， 买方为银河证

券北京建国路证券营业部。

有市场人士指出，从

9

月初银

行股大跌后见底的情况看， 外资

唱空后抄底的策略很可能是针对

有排名压力的基金，与险资、社保

等其他本土投资机构相比， 基金

更容易在市场下跌中作出止损动

作， 因此最可能成为这场游戏的

输家。 而上市公司三季度的股东

数据也在一定程度上支持这一看

法，统计显示，不考虑新进及退出

的情况， 三季度基金在银行板块

上总体为减仓，总量为

1.63

亿股。

■

专家在线

Online

■

评级简报 Report

今年以来融资余额单周净增长(亿元)

融资交易单周净增长额创历史新高

□

本报记者 龙跃

沪深股市融资融券余额上周

明显增长。 截至上周四，融资融券

余额达到

842.42

亿元， 突破

800

亿

元关口，创出历史新高。 值得注意

的是，伴随股市大幅上涨，投资者

融资积极性明显提高， 截至上周

四， 上周的融资余额净增长

41.71

亿元，创出单周增长历史最高值。

上周前四个交易日， 融资融

券余额呈现持续增长态势， 主要

原因在于融资余额持续增长。 统

计显示，上周前四个交易日，沪深

股市融资余额从周一的

779.42

亿

元， 持续增长至周四的

810.13

亿

元， 创出历史新高。 值得注意的

是，在上周前四个交易日，融资余

额周净增长高达

41.71

亿元， 如无

意外， 上周单周融资净增长额应

已创出历史新高。

在融资余额持续增长的同

时， 上周前四个交易日融券余额

虽然也在

12

月

19

日创出了

32.46

亿

元的历史新高， 但增减走势明显

充满波动。

分析人士指出， 融资余额与

融券余额上周截然不同的走势，

反映出当前股市投资者较为乐观

的情绪。 只不过融资余额的过快

增长似乎暗示短期市场情绪有过

度乐观的嫌疑。

在个股方面， 上周融资净买

入额居前三的个股分别是民生银

行、 康美药业以及浦发银行。 其

中， 民生银行作为本轮银行股上

涨的龙头， 浦发银行作为弹性较

大的银行股， 在上周被大量融资

买入应为正常现象。 近期市场争

议较大的康美药业融资净买入额

居前， 则表明投资者当前对该股

分歧仍然巨大。

此外， 在融券净卖出量居前

的证券方面，除去不同类型的

ETF

基金外， 招商银行和中信证券的

净卖出量最大， 显示经过持续上

涨后， 有资金逐渐在提前布局金

融类股票的回调行情。

QFII银行股掠食记：恐惧与贪婪的游戏

□

本报记者 申鹏

“在别人恐惧的时候买进，在

别人贪婪的时候卖出”， 知易行

难。在金融市场中，情绪与行为是

“正反馈”， 少有投资者能超脱之

外。 准确利用市场情绪固然已臻

化境， 能够制造市场情绪则更胜

一筹。

QFII

在

A

股市场中的巨大话

语权与其较低的资金规模不相匹

配， 是一类能够制造市场情绪的

投资机构。正应了一句俗语“外来

的和尚会念经”，

QFII

在

A

股市场

中屡屡精准操作， 让不少本土机

构相形见绌。 在今年三季度末市

场情绪极度低迷之时，

QFII

大举

买入银行板块乃至蓝筹群体，并

在近期指数大涨乐观情绪高涨时

反手卖出， 一买一卖之间已将丰

厚利润收入囊中。

不可否认， 尽管资金规模有

限，但

QFII

在价值判断、信息掌握

及市场影响力上， 都具有明显优

势。 这里我们通过近期

QFII

在以

银行为代表的蓝筹股上的一系列

操作， 简单梳理其从布局到收网

的过程， 看其如何玩转这个恐惧

与贪婪的游戏。

唱空 制造恐慌并买入

8

月底至

9

月初， 多家外资投

行纷纷发布报告， 调降中资银行

股评级， 这之中包括国际知名大

行瑞信、美银美林等，首先在香港

市场上制造了中资银行股的抛售

潮。 当时，

A

股市场中弥漫着经济

增速下滑的悲观情绪， 对银行资

产质量的担忧也较为严重， 看空

论调迅速被市场买账， 致使银行

板块一度出现恐慌性下跌。

在此期间， 国内研究机构对

于银行股的态度也明显趋于冷

淡。 浏览

8

月

31

日

-9

月

5

日间内资

券商银行业的研究报告标题，可

以发现其中负面标题比例大约为

20%

左右， 明显高于此前数月的

比例。

不过， 就在银行股承压大跌

的同时， 却有外资机构边唱空边

逆市买入。 港交所披露的信息显

示，在

9

月

5

日民生银行

H

股及

A

股

均大跌之日， 花旗集团和摩根士

丹利分别增持民生银行

110

万、

33.57

万股

H

股好仓；

6

日摩根士丹

利继续增持民生银行

266.78

万股

H

股好仓，至

9

月

6

日，摩根士丹利

持有民生银行

H

股占该行已发行

H

股股份比例为

6.8%

。

A

股市场上，尽管并没有直接

证据表明

QFII

在当时的大跌中买

入银行股， 但从此后的交易信息

以及监管机构的数据来看，

QFII

的确在这一期间大举抄底包括银

行股在内的

A

股蓝筹股。中国证监

会下属的投资者保护局日前证

实，

QFII

今年

8

月份以来持续大幅

增仓买入蓝筹股， 其中

10

月这一

个月

QFII

对沪深

300

成份股中沪

市股票的净买入额是今年前

7

个

月总额的

40

多倍。

从银行板块乃至蓝筹品种

9

月以来的走势来看，外资唱空、市

场恐慌、

QFII

买入之时，正是这些

股票的见底之日。

对倒 引发市场关注

QFII

对于银行股的操作真正

吸引到全市场的关注始于

10

月中

旬。 当时业内知名“

QFII

大本营”

之一的海通证券国际部频繁出现

在大宗交易平台上。 该席位交易

的品种主要为银行股及其他权重

蓝筹股。 统计显示，

10

月

15

日以

来， 海通国际部作为买方成交的

大宗交易共有

64

笔， 合计成交金

额

15.68

亿元，其中

24

笔的交易标

的为银行股，成交金额

5.68

亿元。

除交易金额巨大外， 市场更为关

注的是， 这些大宗交易均为平价

交易， 即成交价与股票当日收盘

价一分不差， 而且卖出方均为申

银万国证券上海新昌路营业部

--

同样是

QFII

扎堆的席位。

当时， 市场对此给出过两种

解读：一个是

QFII

“抄底”，第二个

是

QFII

更换经纪人。 不过，这两种

说法均有解释不通的“盲点”。 抄

底说无法解释的是， 为何这些大

宗交易的买卖双方如此 “默契”，

每每在收盘后短短

30

分钟内决定

成交价格 （否则无法做到平价）；

更换经纪人说无法解释的是，为

何不使用转托管等更加便捷的方

式，而且反复交易，甚至同一只股

票出现多次交易。

“我们事后诸葛亮地看，这些

大宗交易最终的效果是引起市场

的高度关注”， 有券商人士猜测

道，“也许这才是

QFII

此阶段频繁

大宗交易的真正目的”。

从股价走势来看， 这一阶段

银行股正处于第一波上涨之后的

横盘整理期， 对倒似乎在为之后

大涨酝酿情绪。

卖出 在他人贪婪之时

在投资者情绪普遍悲观的时

候，沪综指于

12

月

4

日迎来

1949

点

“解放底”， 过去

3

周累计反弹近

10%

， 靠的正是以银行股为代表

的权重蓝筹。

以城商行和非国有商业银行

为主力，银行板块展开快速上攻。

在

12

月的前两周内， 北京银行上

涨

23.06％

，南京银行上涨

20.13%

，

兴业银行上涨

20.06%

。

16

只银行

股中有

11

只跑赢大盘。显然，这次

QFII

又抄到了底。

银行股大涨过程中，内资机构

作出巨大贡献。有市场传闻称，

12

月

13

日某大型内资保险公司紧急申

购基金，总规模达数十亿元，次日沪

综指大涨

4.32%

，申万银行指数单日

升幅高达

5.23%

。 一位接近基金的

人士称，“当天都在买银行股”。

市场看多情绪也迅速升温。

18

日某内资大型券商银行业研究

员发布研究报告看多银行股，该报

告指出看好银行股的三大理由，并

称银行股“未来一年内

20%

的上升

空间是可以预期的”。统计

12

月

5

日

以来的银行业研究报告发现，几乎

全部报告的标题均为正面， 这与

9

月初的情况形成鲜明对比。

然而， 就在投资者情绪转为

乐观， 并期待市场继续上涨的时

候。

QFII

却反手抛售银行股，交易

所信息显示，

12

月

17

日、

18

日和

20

日， 著名

QFII

席位———中金公司

北京建外大街营业部通过大宗交

易平台持续抛出工商银行， 合计

达

1

亿股，成交金额超过

4

亿元。

21

日银行板块出现调整， 成为当日

拖累指数的重要力量。

谁是零和博弈输家

在剧烈市场波动中， 很大一部

分是零和博弈，有人赢，自然有人输。

从大宗交易

QFII

的对手席位

信息看，与海通国际部为交易对手

的申万上海新昌路营业部也是业

内公认的

QFII

席位，不过从交易默

契度来看，这两个席位可能联系紧

密。中金公司上海淮海中路营业部

在

10

月作为买方参与的蓝筹股大

宗交易中，其对手包括瑞银证券上

海花园石桥路证券营业部、高华证

券北京金融街营业部等。

总体来看，

QFII

席位之间的

交易更为频繁， 这在蓝筹股上尤

其如此。不过，在近期中金建外抛

出工行的交易中， 买方为银河证

券北京建国路证券营业部。

有市场人士指出，从

9

月初银

行股大跌后见底的情况看， 外资

唱空后抄底的策略很可能是针对

有排名压力的基金，与险资、社保

等其他本土投资机构相比， 基金

更容易在市场下跌中作出止损动

作， 因此最可能成为这场游戏的

输家。 而上市公司三季度的股东

数据也在一定程度上支持这一看

法，统计显示，不考虑新进及退出

的情况， 三季度基金在银行板块

上总体为减仓，总量为

1.63

亿股。

本 周 部 分 股 票 解 禁 情 况本 周 部 分 股 票 解 禁 情 况

股市有风险，请慎重入市。 本版股市分析文章，属个人观点，仅供参考，股民据此入市操作，风险自担。

■

一周回眸

边栏稿：一周回眸

1

，上汽集团

A

股市值大增

118

亿元

上周上汽集团累计上涨

6.94%

，带动

A

股市值增长

117.97

亿元，成为同期

A

股市值增长最明显的股票。

2

，广晟有色一周振幅达

35%

广晟有色上周最高触及

57.12

元，最低触及

41.95

元，一周振幅高达

35.90%

，一举成为同期异动最为明显的股票。

3

，新宁物流成交量环比猛增

1200%

上周新宁物流放量上扬，周累计涨幅达到

9.48%

，周成交量则高达

2636.86

万股，环比猛增

1200%

，在全部

A

股中高居榜首。

4

，工商银行市值骤减

236

亿元

工商银行上周累计下挫

2.19%

，导致

A

股市值蒸发

236.27

亿元，成为同期

A

股市值减少额排名第一的股票，同期农业银行和中国银行

A

股市值也分别累计减少

235.24

亿元和

136.87

亿元。

5

，联创节能放量上扬

上周联创节能的周换手率高达

109.69%

，同期该股累计跌幅高达

29.66%

，成为同期放量上扬的典型股票之一。

上汽集团A股市值大增118亿元

上周上汽集团累计上涨

6.94%

，带动

A

股市值增长

117.97

亿元，成为同期

A

股市值增长最明显的股票。

广晟有色一周振幅达35%

广晟有色上周最高触及

57.12

元， 最低触及

41.95

元， 一周振幅高达

35.90%

，一举成为同期异动最为明显的股票。

新宁物流成交量环比猛增1200%

上周新宁物流放量上扬，周累计涨幅达到

9.48%

，周成交量则高达

2636.86

万股，环比猛增

1200%

，在全部

A

股中高居榜首。

工商银行市值骤减236亿元

工商银行上周累计下挫

2.19%

，导致

A

股市值蒸发

236.27

亿元，成为同期

A

股市值减少额排名第一的股票， 同期农业银行和中国银行

A

股市值也分别累

计减少

235.24

亿元和

136.87

亿元。

上周联创节能的周换手率高达

109.69%

，同期该股累计跌幅高达

29.66%

，

成为同期放量上扬的典型股票之一。

联创节能放量上扬


