
创业板指再创新低

风格转换继续演绎

□

本报记者 龙跃

A

股

16

日再现大幅调整。 上证综指与深证成

指跌幅在

2%

左右，创业板指再创历史新低。 分析

人士认为，上证综指将考验

2200

点支撑力度，市场

风格转换将继续演绎。

当日上证综指最低下探至

2206.05

点， 收报

2206.19

点， 跌幅为

1.71%

。 深证成指最低下探至

8823.80

点，收报

8827.47

点，跌幅为

2.25%

。 创业板

指下跌

4.83%

，收报

633.91

点，盘中创出

633.31

点

历史新低。

成交方面， 沪深两市分别成交

428.8

亿元和

384.1

亿元，较前一交易日明显萎缩，显示出投资

者谨慎情绪逐步升温。

个股出现明显分化走势。 以创业板股票为

代表的小盘股继续大幅跳水，

48

只创业板或中

小板个股跌停；大盘蓝筹股表现稳健，兴业银

行、中信证券逆市上涨，中国平安、万科

A

等跌

幅小于大盘。

受欧债危机走向不明及

A

股下跌影响，

16

日

亚洲主要股市大多出现调整。日本日经

225

指数下

跌

1.43%

，韩国综合指数下跌

0.87%

，香港恒生指

数下跌

1%

。

分析人士认为，从

A

股近期盘面看，以估值划

分的市场风格转换逐渐深入。 在业绩预期不佳的

影响下，创业板等小盘股实现价值回归；权重蓝筹

股则受到估值支撑。 考虑到当前小盘股溢价程度

仍较高，预计市场风格转换将继续演绎。

数据来源：中国证监会网站
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外围不确定 兔年“收官周” 当控制仓位

□ 国泰君安证券 应俊卿 S0880611060003

—企业形象—

受外围市场不振及周末未传出

实质性利好消息影响， 周一A股延续

上周五走势， 开盘呈现低开格局，随

后股指一度企稳， 沪指回抽至2241

点。 但创业板等小盘股的拖累导致A

股指数再度回落。 午间收盘前煤炭、

券商等权重蓝筹股支撑大盘企稳。 午

后A股市场延续着早盘的震荡格局，

下午2点后受到创业板跳水影响，股

指震荡下行，最终沪指收在接近全天

最低点2206.19点，下跌1.71%。 全天成

交额为428亿， 比上周五缩水三分之

一。 创业板指数重挫，盘中再创633.31

点低点。 两市出现近70只跌停个股，

红盘个股仅101只。

在上周市场出现大幅反弹后，后半

周出现了明显的下滑态势。其中创业板

下滑最为明显，继上周五大跌6.15%后，

周一创业板跌幅也高达4.83%。2个交易

日的累计跌幅超过10%。 股指冲高回落

走势的出现说明尽管流动性底部和政

策底部已初现端倪，但后续的经济底和

因财报披露较晚而滞后的盈利底可能

并未完全到来。

周末的消息面对市场的运行也

带来了不利的影响。首先是12月份外

汇占款大幅回落 1003.3亿，这已经是

连续第三个月的回落， 且回落幅度

相比此前两个月大幅加大， 未来资

金面形式不容乐观。 其次，周末标准

普尔下调了法国、 意大利等九国主

权评级，与此同时，银行暂停了与希

腊之间有关债务重组的谈判进程，

这可能使近期相对平静的欧债问题

再掀波澜。 第三，市场预期今日公布

的2011年GDP增速或降至9.2%左右，

经济增速下滑于股市不利， 但政策

实质性放松的情况并未显现。 因此，

整体来看， 本周的市场运行会比较

艰难， 但考虑到本周是兔年最后一

个交易周， 收官行情仍将作用于两

市， 因此本周很可能出现先抑后扬

的局面。

从上周后两个交易日以及本周

一的市场表现来看， 个股已出现分

化 ：小盘股、次新股、文化传媒 、环

保、物联网等高估值品种跌幅居前，

超跌龙头股和前期热点已经逐步退

却。 而业绩预增的股票则开始走强。

业绩预增个股的表现说明， 估值低

并不能引发资金热情， 伴随着成长

性良好的公司才能获得投资人的青

睐。 我们预计，未来一段时间内，市

场可能围绕业绩增长和高分红等概

念做文章。

整体来说， 尽管节前情况不算特

别悲观， 但不排除春节后继续下行的

可能，为谨慎起见，建议高频交易投资

者只以少量资金进场快速博弈。 仓位

重的投资者，短期最好减仓操作，尽量

腾出资金。由于长假期间，外围不确定

性风险比较大， 因此不建议保持过高

的仓位。
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去年四大主营业务收入全部下降

证券公司净利润同比下降近五成

□

本报记者 申屠青南

中国证券业协会

16

日公布的

2011

年度证券公司经营数据显示，

109

家证券公司的四大主营业务收

入全部下降，全年累计实现净利润

393.77

亿元，全行业净利润同比下

降

49.23%

。

中国证券业协会近日对证券

公司

2011

年经营数据进行了初步

统计。证券公司未经审计财务报表

显示，

109

家证券公司全年实现营

业收入

1359.50

亿元， 各主营业务

收入分别为：代理买卖证券业务净

收入

688.87

亿元，证券承销与保荐

及财务顾问业务净收入

241.38

亿

元，受托客户资产管理业务净收入

21.13

亿元，证券投资收益（含公允

价值变动）

49.77

亿元。

与

2010

年度数据相比， 四大

主营业务收入均有不同程度下

降。

2010

年度，证券经纪业务及

服务净收入

1084.90

亿元，证券承

销与保荐及财务顾问业务净收

入

272.32

亿元， 受托客户资产管

理业务净收入

21.83

亿元，证券投

资收益（含公允价值变动）

206.76

亿元。

从盈利公司比例看，

2011

年

度，

90

家证券公司实现盈利， 占证

券公司总数的

83%

。

2010

年度，所

有证券公司实现盈利。

截至

2011

年

12

月

31

日，

109

家

证券公司总资产为

1.57

万亿元，净

资产为

6302.55

亿元、 净资本为

4634.02

亿元， 受托管理资金本金

总额为

2818.68

亿元。 这一组数据

中， 只有总资产一项同比下降，净

资产、净资本和受托管理资金本金

均实现正增长。

去年印花税同比减少逾二成

境内筹资额达

6780

亿元

□

本报记者 蔡宗琦

证监会

16

日披露的数据显

示，

2011

年股票交易印花税为

421.67

亿元， 同比减少

22.7%

。

2011

年 股 票 有 效 账 户 数 达

14050.37

万户，同比增长

4.92%

。

截至

2011

年底， 境内外上市

公司共有

2342

家 ， 同比增加

13.52%

； 股票市价总值达到

214758.1

亿元，同比减少

19.09%

，

其中股票流通市值为

164921.3

亿

元，同比减少

14.6%

。

2011

年日均

股票成交金额为

1728.06

亿元，同

比减少

23.36%

。

从筹资额看，

2010

年境内外筹

资合计

12640.82

亿元， 其中境内筹

资

10275.2

亿元。

2011

年筹资额大幅

度下滑，境内外筹资合计

7506.22

亿

元，其中境内筹资额

6780.47

亿元。

公司债市场融资规模同比翻

番。数据显示，

2011

年公司债共融

资

1262.2

亿元， 远高于

2010

年的

603

亿元、

2009

年的

638.4

亿元以

及

2008

年的

288

亿元。

各期货交易所的成交金额均

出现较大幅度下滑。 大商所成交

金额从

2010

年的

417058.81

亿元

大幅减少至

168756.22

亿元，上期

所 成 交 金 额 从

2010

年 的

1234794.99

亿元降至

434534.35

亿

元，郑商所从

2010

年的

617998.88

亿元降至

334213

亿元， 中金所成

交金额从

2010

年的

821397.94

亿

元降至

437659.55

亿元。

年度 营业收入 净利润

实现盈利

公司占比

总资产 净资产

受托管理资

金本金总额

２００９

年

２０５０．４１

亿元

９３２．７１

亿元

９８．１１％ ２．０３

万亿元

４８３８．７７

亿元

１４８３．３２

亿元

２０１０

年

１９１１．０２

亿元

７７５．５７

亿元

１００％ １．９７

万亿元

５６６３．５９

亿元

１８６６．２９

亿元

２０１１

年

１３５９．５０

亿元

３９３．７７

亿元

８３％ １．５７

万亿元

６３０２．５５

亿元

２８１８．６８

亿元

近三年证券公司经营数据

2011年A股筹资额（亿元）

2011年股票交易印花税（亿元）

数据来源：中国证券业协会网站

董秘的“年关”苦恼

□

本报记者 刘兴龙

临近春节，李辉（化名）却无

暇顾及即将到来的假期。 作为一

家创业板公司的董秘， 眼下他忙

得不可开交。

一年前， 李辉所在的公司成

功登陆创业板。 在大量募资的推

动下，公司厂区先后两次扩建，成

为所在地区规模数一数二的企

业。 如今公司上市一周年的日子

临近， 本应是件值得庆祝的 “喜

事”，但在李辉眼中却好似一道难

迈的“坎儿”。

“你看， 我们的股价又大跌

了。 ”看着

K

线图里长长的阴线，

李辉烦躁地将鼠标扔在一边。

近一段时间， 持续低迷的股市

造成了“解禁恐惧症”。 一旦有

上市公司限售股即将解禁，股

价往往会重挫。 去年底，某只股

票因为限售股即将解禁，

8

个交

易日累计下跌近

40%

。一位券商

研究员表示，在弱市中，技术分

析和选股策略均已失效。 “现在

比的就是谁跑得快， 尤其是解

禁股，比‘小非’早跑一步就意

味着减少损失。 ”

公司股价屡创新低，李辉也

感受到从未有过的巨大压力。

一方面，压力来自企业内部。 对

于家族企业而言， 市值意味着

财富， 与股票上市首日的风光

相比，老板的身家已缩水一半。

另一方面， 压力还来自机构投

资者。 近一段时间，有机构研究

员频繁前往公司调研， 其中许

多人来自持有公司股份的基金

公司。 在与调研者的交流中，李

辉反复强调企业良好的成长

性， 并不厌其烦地带着调研者

去车间参观。 然而，在一跌再跌

的股价面前， 李辉所做的一切

都显得苍白无力。

在今年元旦前后的一段时间

里，李辉跑了三个城市，他并不是

去拜访客户，而是专程找“小非”

沟通。“基金调研最关心的问题就

是‘小非’解禁后会不会减持。 其

实公司也最关心这个， 越是临近

解禁日期，心里就越发没底。 ”尽

管已走访了大量股东， 李辉紧锁

的眉头依然流露出不安。 “多数

‘小非’已表态没有减持套现的打

算， 但这种口头上的承诺没有任

何约束力， 愿意以法律形式约定

减持价格或延长锁定期的‘小非’

几乎没有。 ”

赵明波（化名）是当初以技术

入股的原始股东之一， 每股持股

成本不到

1

元。 李辉介绍，赵明波

搞科研出身，身家早已过亿，投资

的企业不止有一家。 赵明波所持

李辉所在公司的限售股市值达几

千万元，这虽然诱人，但赵明波基

于对企业未来发展的信心， 套现

意愿并不强。然而，即将解禁的限

售股中有一部分由赵明波的研究

团队持有， 无法确定这些人是否

减持。 “公司证券部只有三个人，

即将解禁的‘小非’有几十位，公

司所做的沟通只能是尽力而为。”

李辉无奈地说。

就李辉所在的公司而言，公

司大股东如果要通过增持提振信

心，手续相对繁琐。根据交易所规

定， 上市未满一年的公司大股东

增持需要提前报备。 由于

IPO

募

集资金的使用受到相关规定的限

制，公司业绩难以通过重组、买矿

等手段实现超预期增长。 李辉所

在的公司只是一个缩影。 对于众

多次新股而言， 限售股解禁带来

了难言的尴尬。

■

感性财经 Feature

审核提速 12月14家QFII获准入场

□

本报记者 蔡宗琦

证监会

16

日公布最新的

QFII

名录。数据显示，

2011

年

12

月， 证监会共核准

14

家

QFII

资

格， 是历史上核准家数最多的

一个月。 证监会

2011

年共核准

29

家

QFII

资格。 从

2003

年证监

会开始审批

QFII

资格至

2011

年

底，共

135

家

QFII

获准入市。

数据显示，在

2011

年前

11

个月里，

6

月和

10

月是证监会

单月核准

QFII

资格家数最多

的月份，均核准

3

家

QFII

资格，

但

12

月核准了

14

家

QFII

。 自

2003

年

QFII

开闸至

2011

年

11

月，证监会单月核准

QFII

家数

的最高峰分别是在

2004

年

9

月

和

2008

年

8

月，均核准

6

家

QFII

资格。

此前， 证监会公开表示，

将继续通过不断扩大

QFII

以

及

QDII

额度，逐步提高内地资

本市场开放的程度。

17只RQFII产品获批 总额逾170亿元

□

本报记者 钱杰

首批

RQFII

产品本周面

市，目前已有海通证券、中信

证券、汇添富基金和大成基金

等多家机构的

RQFII

产品在

香港发售。香港证监会主席方

正

16

日在香港出席亚洲金融

论坛时透露，截至上周，香港

证监会已批准

17

只

RQFII

产

品，总计额度达

170

多亿元。

多数获得

RQFII

额度的

基金及券商均表示将争取在

春节前推出产品，本周

RQFII

产品将集中面市。这些产品的

回报率在

4%

到

6%

之间，主要

投资内地债券市场。根据相关

规定，

RQFII

产品可以用不超

过

20%

的资金投资

A

股， 但目

前在香港销售的

RQFII

产品

均避开了

A

股投资。

业内人士表示，在投资方

面，

RQFII

比

QFII

更加灵活，更

有优势。 除可投资企业债外，

RQFII

也可进入银行间债市。

RQFII

发行商还可随时为投

资者申购或赎回

RQFII

基金，

大大增加了

RQFII

基金的灵

活性。

香港特区行政长官曾荫

权

16

日透露，香港人民币存款

总额去年增长两倍。截至去年

底，香港人民币存款达

6300

亿

元，经香港银行结算的人民币

贸易量超过

2

万亿元， 占全球

人民币贸易结算总额的

83%

。

国务院：对贵州法人金融机构实施较低存准率

适当提高部分金属矿原矿资源税率标准

□

本报记者 任晓

中国政府网

16

日公布《国

务院关于进一步促进贵州经

济社会又好又快发展的若干

意见》提出，要进一步加大对

贵州的信贷支持力度，对当地

法人金融机构实施较低的存

款准备金率。

在金融政策方面，《意

见》称，要进一步加大对贵州

的信贷支持力度。 增加再贷

款、再贴现限额，对当地法人

金融机构实施较低的存款准

备金率。 加大扶贫贴息贷款

支持力度。 进一步完善农村

金融机构定向费用补贴政

策。 增加农业保险保费补贴

范围。 鼓励国内外金融机构

在贵州发起设立新型农村金

融机构。 鼓励保险资金探索

参与贵州交通、能源、水利、

市政公用及电网改造等基础

设施和重点产业项目建设。

加强地方政府和金融监管部

门的沟通协调， 鼓励银行业

金融机构加强合作。 支持贵

州设立创业投资引导基金，

扶持发展创业投资， 规范发

展股权投资。 推进市政公用

事业市场化进程， 开放基础

设施投资领域， 实现投资主

体多元化。

在财税政策方面，进一步

推进资源税改革，适当提高部

分黑色金属矿原矿、有色金属

矿原矿和其他非金属矿原矿

的税率标准。研究完善水电税

收政策，进一步使当地分享开

发成果。

马建堂：预调微调中做到松紧有度

货币政策操作空间有所增加

□

本报记者 韩晓东

国家统计局局长马建堂

16

日

在《求是》杂志上撰文指出，从短

期看，我国内需增长仍然稳健，保

持经济平稳较快发展仍有较多有

利条件。 随着物价调控成效日益

显现， 稳健货币政策操作的空间

有所增加。

马建堂认为， 从

2012

年情况

看，随着个税改革的不断推进、针

对中低收入者的补贴力度不断加

大、 居民收入水平的不断提高和

社会保障体系的不断完善， 居民

消费将呈现稳定增长的态势。 同

时， 我国投资增长自主性不断增

强，民间投资增长较快，地方政府

投资积极性仍较高， 固定资产投

资有望继续保持较快增长。

他表示， 我国财政政策和货

币政策仍有一定空间。近年，我国

财政赤字占

GDP

的比重都在

3%

以内， 国债余额占

GDP

的比重都

在

20%

以内，远低于国际警戒线，

财政收入的快速增长为政府调控

经济提供了有力资金保障。 在货

币政策方面， 随着物价调控成效

日益显现， 稳健货币政策操作的

空间也有所增加。

马建堂表示， 要切实把握好

宏观调控的“度”，在预调微调中

做到松紧有度。 微调的“度”要有

利于巩固前期物价调控来之不易

的成果，要有利于“十二五”时期

加快结构调整， 进一步转变经济

发展方式。

盛松成：社会融资规模指标

利于金融支持实体经济

□

本报记者 任晓

中国人民银行调查统计司司

长盛松成日前撰文称， 社会融资

规模作为货币政策的中间变量，

将数量调控和价格调控结合起

来， 将进一步促进金融宏观调控

向市场化方向转变， 进一步推进

利率市场化。

他认为， 我国目前已形成基

准利率和市场利率并存的利率体

系， 同时初步实现了数量调控和

价格调控相结合。对于票据贴现、

债券、 股票融资等按市场化方式

定价的融资， 主要使用利率价格

型工具进行调控； 对于贷款等市

场化定价程度相对较低的融资，

则使用公开市场操作、 存款准备

金率等数量型工具和利率价格型

工具进行调控。

他表示，在我国，编制社会融

资规模指标对于促进金融支持实

体经济具有重要的意义。 一是我

国特定的货币政策传导决定了货

币政策对实体经济的影响很大程

度上是通过信用渠道实现的，所

以仅仅关注货币是不够的， 还需

要同时关注社会融资规模。 二是

社会融资规模从资金供给的角度

进行统计， 也可以分类计算诸如

“三农”贷款、中小企业贷款、教育

贷款、政府融资平台贷款等内容，

能够从供给方反映金融对实体经

济的支持。 三是货币作为一个总

量指标， 难以反映金融对不同实

体经济部门的支持力度差异。 社

会融资规模则可以从多个角度进

行分类统计， 比如分地区、 分行

业、分部门、分来源等。 四是应汲

取国际金融危机的教训。

他认为， 中央经济工作会议

提出要着力发展实体经济， 这是

对国际金融危机根源的深刻洞

见。重视社会融资规模指标，有利

于从供给方加强金融对实体经济

的支持力度， 有利于避免重蹈西

方国家片面强调需求管理而忽视

产出和供给因素的覆辙。

银监会：努力缓释

大型银行信用风险

□

本报记者 张朝晖

中国银监会

16

日消息称， 银监会

11

日至

12

日

召开

2012

年大型银行监管工作会议， 会议明确今

年大型银行监管工作的具体任务是努力缓释信用

风险、市场风险、操作风险等重点风险，指导银行

开展动态压力测试。

会议要求， 大型银行要以执行国际监管要求

为抓手，加强系统重要性银行监管。将系统重要性

银行监管的国际要求融入“腕骨”指标体系，提高

并表监管能力，做好危机管理预案。以实施新资本

协议为抓手， 督促银行制定风险评估达标规划和

资本占补平衡管理办法， 全面加强风险管理和内

控建设。以努力改善金融服务为抓手，督促银行更

好支持实体经济。 积极落实国家促进小微企业和

“三农”发展的各项扶持政策，严格规范服务收费

行为，支持银行通过金融创新，提升对重点领域和

薄弱环节的服务能力。

王洪章任建行董事长

□

本报记者 张朝晖

建设银行

17

日发布公告称，

2012

年建行第一

次临时股东大会选举王洪章担任建行执行董事，

董事会会议同日选举王洪章担任董事长， 并于

2012

年

1

月

16

日起施行。 公告称，银监会已核准王

洪章的任职资格。

农行选举蒋超良任董事长

□

本报记者 任晓

中国农业银行

17

日发布董事会决议公告，选

举蒋超良担任本行董事长， 任期自银监会核准其

任职资格之日起计算。

根据农行公司章程规定， 蒋超良将同时担

任董事会战略规划委员会主席。 蒋超良

2004

年

6

月任交通银行董事长，

2008

年

9

月任国家开发

银行副董事长、行长，目前兼任中国支付清算

协会会长。

逆回购解近忧 降存准除远虑

（上接A01版）不过，据公开

数据披露， 自

2000

年以来央行进

行逆回购的单次最高规模为

1183

亿元。 今年央行可能会加大操作

力度，且除去例行操作之外，不排

除针对部分头寸紧张的金融机构

开展定向逆回购的可能。

然而，仅凭逆回购，恐怕还是

无法缓解资金利率上升趋势。 逆

回购主要针对公开市场一级交易

商（多为大银行），难以化解流动

性的结构性问题。 面对过万亿的

资金缺口， 逆回购只是缓冲而不

能够对冲， 因此春节前资金利率

易升难降。

尽管春节前动用准备金工具

的可能性有所下降， 但未来进一

步下调的必要性并未降低。 目前

看来， 外汇占款与公开市场货币

投放能力下滑存在持续性。 为保

障货币信贷合理增长， 需要适当

下调准备金率配合。 从实际操作

考虑，

2003

年以来央行已很少持

续开展逆回购操作， 未来调节流

动性还需倚重准备金率与公开市

场业务的搭配使用。


