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银行股频繁逆袭

2250

一线三试未破

2250点附近或反复上演“僵持戏”

□本报记者 魏静

本周， 沪指连续三个交易日

在

2250

点一线频繁上演神奇逆转

的好戏。昨日早盘，指数在下探至

2250

点的阶段低点之后， 再度出

现了“海底捞月”的走势；其中，以

银行股为首的金融股成为市场逆

袭的主力军。分析人士表示，银行

股之所以在回调过程中不断上演

逆袭戏码， 无非是因为当下市场

心态极度不稳， 短期指数仍有可

能会延续剧烈波动的走势。 不过

沪指在

2250

点一线 “三试不破”，

还是一定程度上彰显了这一点位

的支撑力度， 接下来沪指或在

2250

点附近“僵持”一阵。

银行股搞“逆袭”

小盘题材“偷着乐”

本周指数先抑后扬， 期间银

行股不时上演盘中逆袭的戏码：

周三， 平安银行盘中一度拉升逾

3%

，无奈热点跟进不足，指数最终

还是以下跌报收；本周五，平安银

行再度领衔反转大戏， 诸如平安

银行、兴业银行、民生银行等银行

股盘中最高涨幅都超过了

4%

，尽

管尾市银行股涨幅收窄， 但全天

还是收出了一根难得的小阳线。

截至周五收盘，上证综指微

涨

8.12

点， 涨幅为

0.36%

， 报收

2278.40

点； 深成指全日也微涨

0.13%

，报收

9099.29

点。 与此同

时，创业板指数及中小板综指分

别上涨

1.41%

及

0.30%

。 很显然，

市场风格暂时偏向了小盘股。

这从行业板块的表现中也

得到印证。 中信国防军工、交通

运输、家电、计算机及通信指数

昨日涨幅居前， 全日上涨超过

1%

， 基本上都属于小盘题材领

域。 权重蓝筹股中，除了银行股

昨日盘中一度拉涨外，多数大盘

股表现依然差强人意，中信房地

产指数继续领跌， 昨日下跌

1.66%

；与此同时，中信煤炭、建

材、食品饮料及有色金属指数也

纷纷下跌。 这说明银行股的“单

刀直入”， 目前已很难吸引到持

续的跟风盘，短期市场心态已偏

向谨慎，资金不敢贸然抄底。

2250点一线或暂时企稳

本周后半段， 市场不断释放

暂时企稳的信号：其一，自周三开

始， 指数每每下探至

2250

点附近

便快速回稳， 这表明

2250

点已成

为多空双方的一个重要心理位

置，短期不会轻易被攻破；其二，

在沪指五连阴的下行过程中，指

数不断刷新阶段成交新低， 这表

明市场交投热情已大幅萎缩，短

线的做空动能或已得到了大部分

的释放；其三，本轮逼空行情的龙

头———银行股盘中不时出现异

动，虽然跟风效应不是十分显著，

但还是发挥了“定海神针”的些许

作用。短期而言，多空双方或继续

围绕

2250

点一线反复震荡。

不过，需要指出的是，指数的

短暂企稳， 并不代表回调征程的

终结。 自新“国五条”出台制造近

百点放量巨阴过后， 本轮反弹行

情便进入快速收尾阶段； 期间尽

管诸如银行及地产等大盘股组织

了一定程度的抵抗， 但都未改变

市场震荡下行的最终结果。 事实

上，继新“国五条”之后，后续地方

政府的一系列细则， 仍在一定程

度上牵动着市场神经，这其中，地

产股盘中频繁出现集体暴跌的景

象， 就是基于对调控预期从严的

直接反应。中期而言，经济复苏也

将逐步进入验伪阶段，

2

月经济数

据不及预期， 已经在很大程度上

修正了此前投资者对经济的乐观

预期，如果接下来

3

、

4

月份的数据

继续验证经济弱复苏， 则不排除

市场将再度回到震荡寻底的征程

中， 投资者需密切关注数据的变

动。操作方面，减仓避险或已成为

当下较为现实的选择。

上证综指日K线图

期指3月合约平稳交割 短期难改弱势

□本报记者 熊锋

股指期货交割日上演 “过

山车” 走势， 新晋主力合约

IF1304

日内冲高回落， 振幅逾

70

点，终盘微涨报收。

IF1303

合

约在大涨中平稳交割， 成为

2013

年第三个交割的股指期货

合约。 至此，期指已经有

35

个

合约平稳交割。

截至昨日收盘，

IF1303

合

约报收

2568.6

点， 大幅上涨

41.6

点，涨幅达

1.65%

；而新晋

主力合约

IF1304

报 收

2533.4

点，微涨

1.4

点，涨幅达

0.06%

。

其余两个合约涨幅在

0.1%

之

下。 现货指数日内亦大幅波

动，收盘小幅上涨，沪深

300

指

数报收于

2539.87

点， 上涨

5.6

点，涨幅为

0.22%

。

昨日，进入交割日的

IF1303

比其余三个合约的涨幅明显放

大，对此，市场人士指出，由于股

指期货的交割价是由沪深

300

指

数的最后一个小时算术平均价

决定，所以

IF1303

合约向交割价

收敛的机制导致了合约之间走

势的差异。

据中金所

15

日的公告 ，

IF1303

合 约 交 割 结 算 价 为

2568.41

点， 而收盘价为

2568.6

点，二者基本收敛。由于

3

月合约

交割，使得昨日期指总持仓继续

延续此前的减少态势，减仓

6123

手至

90300

手。

对于近期走势， 上海中期

分析师陶勤英认为， 虽然昨日

期指日内冲高回落，波动剧烈，

但最终仍以阴十字星收尾，且

上影线较长， 表明期指上方压

力较大， 而期指主力合约长时

间处于贴水状态也表明市场看

空情绪浓重。 除此之外，期指仍

处于技术性空头地位。 在陶勤

英看来， 期指短期仍不具备足

够的上涨动力， 除非政策面有

实质利好的提振。

此外，中金所

18

日发布股指

期货新合约

IF1305

上市通知称，

该合约将于

18

日上市交易，挂盘

基准价为

2543.0

点，交易保证金

标准为

12%

。

创业板指数强势领跑

□本报记者 李波

昨日沪深股指冲高回落，收

盘小幅上涨。创业板指数以绝对

优势领涨两市主要指数。

截至昨日收盘，创业板指数

收报

853.91

点，上涨

1.41%

；中小

板综指昨日收报

5192.73

点，上

涨

0.25%

。 其中，创业板两市主

要指数涨幅榜位居首位，且涨幅

遥遥领先，其余指数的涨幅均未

超过

6%

。

个股表现方面， 创业板昨

日正常交易的

349

只个股中，

有

228

只实现上涨， 其中富春

通信涨停，莱美药业和翰宇药

业分别大涨

8.57%

和

7.50%

，常

山药业和乐视网的涨幅也超

过

6%

， 有

36

只个股涨幅超过

3%

；而在下跌的

108

只个股中，

联创节能和宝德股份跌幅居

前， 分别下跌

8.02%

和

6.83%

，

当升科技和阳谷华泰的跌幅

也超过

5%

，其余个股跌幅均在

5%

以下。中小板昨日正常交易

的

684

只个股中， 有

328

只实现

上涨，其中武汉凡谷和海亮股

份封住涨停，广电运通、百润

股份和闰土股份的涨幅超过

7%

， 共有

44

只个股涨幅超过

3%

；而在下跌的

327

只个股中，

赞宇科技、汉钟精机和中航三

鑫跌幅居前，分别下跌

7.98%

、

5.79%

和

5.11%

，其余个股跌幅

均在

5%

以下。

分析人士指出， 在经济弱

复苏格局下，

A

股大概率将呈

现为结构性行情，即指数上涨

和下跌的空间都不大，但市场

热点和赚钱效应不会熄火。 由

于周期股受制于经济弱复苏

和房地产调控，因此预计资金

炒作热点仍将集中在中小盘

股。 小盘股相对大盘股的高溢

价在本周前半周触发了一轮

快速调整，风险得到了一定程

度的释放。 在科技升级、结构

转型的背景下，市场风格再平

衡后小盘股或仍具相对优势，

估值溢价或维持高位。

二次探底概率在增大

□华泰长城期货研究所 尹波

本周市场运行重心呈现弱势

下行格局， 前三个交易日连续阴

跌，沪综指和沪深

300

指数日

K

线

一度收出五连阴，

60

日均线轻易

失守， 虽然周四出现小幅缩量反

弹和周五冲高回落勉强收涨，但

60

日均线依然没能收复， 周

K

线

上再收一根阴线，周线两连阴。当

前来看，市场情绪已然转为谨慎，

主力机构股票仓位依然处在去库

存的过程中， 部分风格板块的风

险释放明显没有到位， 预计市场

等待的

3

月经济数据也难有惊喜，

我们认为， 市场上行的动能正在

消散， 近期市场难以摆脱弱势格

局，且未来伴随着经济弱复苏、通

胀上行、政策中性偏紧，短线即使

弱反弹空间预计也有限， 未来二

次探底的概率已经越来越大，中

期继续对市场维持谨慎的态度。

上周末公布的经济数据显

示，工业、投资、消费和信贷等数

据均低于市场预期，重工业、基建

投资、 房地产投资的增速实际上

并不悲观，但工业主要行业、新开

工项目计划投资增速、 中央项目

投资增速和消费等数据的下降是

值得密切关注的。

2

月

CPI

为

3.2%

，

也高于市场预期， 由于前两个月

经济数据在很大程度上受到春节

因素的扰动， 市场对其的解读依

然不是太过悲观， 目前投资者均

在等待

3

月经济数据以确认经济

复苏的情况到底如何。 管理层最

近指出，

2

月

CPI

数据表明通货膨

胀需要高度警惕， 中央银行也历

来高度重视消费物价指数， 央行

今年打算通过货币政策等其他措

施，希望能稳定物价、稳定通货膨

胀预期， 但

2

月份

CPI

的波动有基

数效应的影响，除了关注

CPI

同比

以外，还要注意观察环比，而

13%

的

M2

增速代表了稳健的货币政

策，也就是比较中性偏紧的。管理

层的表态与之前央行在公开市场

上的操作以及

2

月信贷数据上的

表现一致， 货币政策和流动性超

预期宽松的空间不再。 综合上述

分析，我们倾向于认为，市场寄予

厚望的

3

月经济数据大概率难给

市场带来惊喜，宏观经济基本面、

政策面和流动性对市场的推动正

在由中性转为负面。

从技术走势和市场盘面情况

来看， 在沪综指前期创下

2444.8

点的本轮反弹新高后出现的第一

波短暂剧烈调整中， 大盘权重股

跌幅较大，上证

50

和中证

100

指数

均是连续向下调整，银行、保险和

煤炭等持续阴跌， 中小盘和题材

股相对抗跌， 本周上半周中小盘

和创业板大幅补跌。 考虑到本轮

反弹涨幅也较大， 在沪综指和沪

深

300

指数均已经失守

60

日均线

的情况下，我们认为，小盘股的跌

幅明显不够， 而且伴随着市场的

上行动力越来越弱， 后期市场若

继续向下调整， 中小盘和题材股

所面临的压力会越来越大， 在市

场做空动能没有显著释放前，市

场难言企稳。而沪综指和沪深

300

指数在周三轻而易举跌破

60

日均

线，并没有遇到些许抵抗，尽管周

四和周五有弱势反抽， 但基本已

经确认了跌破

60

天线的有效性，

60

天线作为一根重要的中期均

线， 如此轻易失守也反映了市场

当前的疲弱。 本轮反弹涨幅相对

较大而调整幅度有限的板块存在

继续下跌的压力， 技术面维持弱

势，在这样的背景下，暂难以对后

市继续乐观。

虽然期指延续弱势，但持仓

数据继续显示空头做空心态谨

慎，另外也没有翻多的趋向。 综

合考虑到主力合约移仓换月的

因素，一方面，在市场经历了上

周的剧烈震荡后继续向下调整

的情况下，主力空头并没有顺势

增空打压，而是边打边撤，见好

就收的心态较为明显，传统三大

空头主力国泰君安、中证期货和

海通期货的净空持仓量频创近

一段时间新低，且其持仓动向对

短期市场的参考意义依然不大；

另一方面，近期中金所前

10

名和

前

20

名净空持仓占比对市场的

预测准确度大打折扣，持仓变化

实际上更多地被动跟随市场运

行的步伐。 在当前各方面因素

下，多空双方均对市场方向较为

迷茫，心态均趋于谨慎，持仓数

据所透露出来的信息对走势预

测作用有限。

整体而言， 虽然市场短期

经历了连续的调整， 但是技术

形态的弱势以及部分风格板块

的调整并不充分，在市场等待

3

月经济数据以确认经济复苏情

况的背景下， 主力机构实际上

依然处在股票仓位去库存阶

段，未来

1-3

个月出现多种积极

因素叠加带动市场上行的可能

性较小，随着时间的推移，空方

将越来越占据有利地位， 中期

市场或将难以避免二次探底的

走势， 我们继续维持对后市偏

谨慎的观点。 当然，考虑到今年

整体宏观经济走势相较于

2012

年存在边际改善， 在通胀走势

可控和货币政策中性的背景

下，也不宜太过悲观，当前投资

者应该继续采取防御策略，降

低仓位， 规避前期涨幅过高而

调整幅度有限的品种。 期指操

作策略上， 在市场尚未出现恐

慌性杀跌之前， 以空头思维为

主， 弱势反抽就是提供了逢高

做空的机会， 若近期做空动能

快速释放则可适当博反弹。

申万一级行业指数涨跌幅

申万风格指数涨跌幅

反抽空间有限 两主线可持续关注

□金百临咨询 秦洪

本周

A

股市场出现了先抑后

扬的走势， 尤其是周五沪深两市

反复强势， 创业板指更是一度大

涨。只可惜成交量略有欠缺，而且

涨停个股数与指数的升幅也并不

很匹配，故在午后指数冲高回落。

有分析指出， 尽管短期投资者对

经济的担忧有所减弱， 但指数超

跌反抽的空间或较为有限。

经济担忧减弱 A股渐趋稳

对于本周

A

股市场的走势，

主要是因为本周前半段时间公

布的一系列经济数据略低于预

期。 今年前两个月，全国全社会

累计用电量达到

7892

亿千瓦时，

同比增长

5.48%

；

2

月份当月用电

量

3374

亿千瓦时， 同比下降

12.49%

。即使考虑到春节因素，

2

月份的用电量下滑速度也过快。

与此同时， 上海商品交易所、渤

海商品交易所的螺纹钢、动力煤

等合约价格也持续走低，这或许

意味着经济增速有所放缓。

本轮

A

股市场反弹的逻辑起

点是

PMI

数据持续回升， 经济复

苏的预期渐趋强烈， 从而驱动低

估值的银行股率先启动， 进而推

动

A

股市场从

1949

点发起绝地反

击。因此，随着用电量数据的回落

以及与经济复苏密切相关的螺纹

钢、动力煤等合约价格的回落，各

路资金开始担心反弹的逻辑断

裂。 故在前半周，抛压陡增，从而

使得

A

股缺席全球股市盛宴。

但是，我国是美国重要的贸

易伙伴。 因此，伴随着美国经济

的强劲复苏，我国的出口势头料

将持续复苏。 而出口、投资与消

费一直是我国经济的三驾马车。

所以， 出口增速的乐观预期，可

以削弱市场对经济回落的担忧。

故随着美国道琼斯指数持续走

高，我国出口增速将迅速回升的

乐观预期将持续升温。 如此就有

望提振多头的做多情绪。 受此影

响，上证指数在本周五出现了相

对强硬的走势。

估值体系问题或削弱反抽空间

上周后两个交易日的反弹

并不意味着

A

股会迅速走出一波

强有力的弹升行情。 一方面，上

证指数的近期

K

线形态显示出引

导

1949

点以来反弹行情的长线

资金有减仓的迹象，尤其是银行

股、保险股等核心资产股。 因为

部分保险股、银行股的业绩略低

于预期，从而使得部分资金有了

落袋为安的想法。 如此就使得本

周

A

股市场的成交量出现了持续

萎缩的态势，即便是本周五市场

的反弹，沪市的量能也未大幅放

大，这说明长线资金在蓝筹股上

有所套现， 这不利于短期

A

股行

情的后续走势。

另一方面，由于房地产的调

控政策更趋于严厉与务实，地产

股的中期走势不宜乐观。 而地产

股一直是

A

股的核心品种， 如果

地产股因调控的严厉而股价承

压，这就意味着地产股以及地产

产业链上的水泥等诸多产业个

股难有良好表现。在此背景下，

A

股很难迎来强劲反弹。 本周五午

市后的冲高回落态势就是最好

的证明。

更何况， 当前

A

股估值体系

也存在一定的问题。 一方面，银

行股等金融股的估值与国际市

场已经接轨，甚至低于国际市场

的估值数据，此类个股的下跌空

间相对有限。 另一方面，大量的

垃圾股、微利股的估值却因为资

产重组的预期而高高在上，他们

并不会创造价值，却在消耗股东

价值。 所以，此类个股的居高不

下， 抑制了

A

股增量资金加仓的

激情。 而银行股等估值已与国际

资本市场接轨的品种，也因为长

线资金的部分减仓等因素，缺乏

进一步大幅上涨的空间。

可以预判的是，

A

股市场在

本周末的强势表现，可以视为一

次调整后的反抽，也可以看成是

部分存量资金知耻而后勇，期望

通过自身的努力让

A

股在全球股

市盛宴中，不至过于落后。 本周

五

A

股市场虽然冲高受阻， 但盘

中的拉升多少让多头挣回点面

子。 只可惜的是，由于缺乏成交

量的配合以及清晰的涨升主线，

A

股无奈受阻回落， 也就意味着

短线

A

股仍难有大作为。

适度谨慎 关注两大主线

在具体操作中，建议投资者

在谨慎中保持适量的仓位比例。

因为市场短期难以大涨，因此投

资者不宜加仓追逐盘面的强势

股。 同时，市场也不会大跌，因为

蓝筹股的估值已与国际资本市

场接轨，更何况当前经济放缓的

担忧也有所减轻。 因此，

A

股在

2250

点至

2350

点的区间内料将

反复震荡。 其间，仍不时会出现

强势股。 所以，在操作中，也不宜

空仓。

其中，仓位配置可以重点关

注两大主线。 一是产业主线，主

要是

4G

、医药等一些产业前景乐

观，成长趋势确定的品种，其中，

4G

的邦讯技术、宜通世纪、富春

通信等个股明显强于

A

股走势，

可跟踪。 而医药股中的现代制

药、上海医药、复星医药等品种

也因为估值优势和产业前景优

势的叠加， 有一定的资金关注，

可持续跟踪。 二是一季度业绩主

线，主要是一季度业绩大幅飙升

的品种，包括农药股，主要是草

甘膦、百草枯等产品价格持续上

涨，故可跟踪红太阳、沙隆达、长

青股份、扬农化工等；而火电股

也可能因为煤炭价格回落而出

现业绩大幅反转的预期，可跟踪

皖能电力、上海电力等品种。（执

业证书编号A1210612020001）

全市场估值一览表

板块名称

市盈率

（

ＴＴＭ

，整体法）

预测市盈率

（整体法）

市盈率

（整体法）

市净率

（整体法，最新）

全部Ａ股

１２．８６ １１．９３ １６．９２ １．７７

沪深３００

１０．５１ １０．３２ １１．２９ １．６０

中小企业板

２９．００ ２５．８４ ２７．２５ ２．７８

创业板

３６．７３ ３４．１２ ３７．１８ ２．９９

中证１００成份

９．３８ ９．２５ ９．６１ １．５０

中证５００成份

２５．１６ ２２．１２ ２７．１８ ２．２８

名称 涨跌幅 ５日涨跌幅 现价 年初至今

低价股指数（申万）

０．９３％ ２．５３％ ４００４．５９ ０．２９％

低市净率指数（申万）

０．８５％ ２．８１％ ３０７０．１９ －１．５０％

亏损股指数（申万）

０．６６％ ２．３３％ １５４６．４ －０．６３％

低市盈率指数（申万）

０．６１％ ３．１４％ ３３７７．２ －２．７１％

小盘指数（申万）

０．５６％ ２．８５％ ２５４２．４ ０．５２％

中市净率指数（申万）

０．５３％ ３．０１％ ２５６６．７６ －２．７８％

中价股指数（申万）

０．５１％ ２．７９％ ２２１０．０４ －３．３５％

中盘指数（申万）

０．４９％ ２．２０％ ２２２０．６ －３．４７％

微利股指数（申万）

０．４５％ １．４７％ １３９０．０７ １．９４％

高市盈率指数（申万）

０．４４％ １．８５％ ７６１．８４ －４．７８％

中市盈率指数（申万）

０．４１％ ２．５９％ １８７６．５４ ３．１１％

大盘指数（申万）

０．３８％ ２．７５％ １９２２．４３ －０．６９％

绩优股指数（申万）

０．３５％ ３．０４％ ３０３３．１９ ６．７４％

新股指数（申万）

０．２７％ ２．７７％ ８７０．６１ －１１．８９％

高市净率指数（申万）

０．１０％ ２．３６％ １１１５．９７ ７．６５％

高价股指数（申万）

－０．０４％ ２．５７％ １９００．９３ ５．２３％

活跃指数（申万）

－０．０５％ －０．５２％ ４１．９６ －３７．７４％

名称 涨跌幅 ５日涨跌幅 现价 年初至今

交通运输（申万）

１．５５％ －１．９２％ １５６４．２６ １．９８％

信息设备（申万）

１．１４％ ０．１０％ １０８９．７１ １４．３２％

家用电器（申万）

１．０５％ －１．５２％ ２２７５．５１ ６．６３％

医药生物（申万）

０．８３％ －０．８０％ ４３４０ １９．５６％

信息服务（申万）

０．７４％ －３．２１％ １４８３．９９ １１．３９％

综合（申万）

０．７４％ －１．７８％ １６２３．５９ １２．２９％

餐饮旅游（申万）

０．６７％ －１．５６％ ２５５５．１８ ４．６１％

公用事业（申万）

０．５１％ －１．７５％ １８１７．５１ ９．９１％

机械设备（申万）

０．４２％ －２．０３％ ３０３１．８３ ７．３２％

交运设备（申万）

０．４０％ －３．９８％ ２５７７．０７ ５．２８％

金融服务（申万）

０．４０％ －３．２４％ ２３６１．８２ ３．５２％

电子（申万）

０．３８％ －２．３０％ １３７０．６１ １３．７５％

化工（申万）

０．３６％ －２．３５％ １８８９．０２ １１．３７％

商业贸易（申万）

０．１２％ －２．９８％ ２７０２．７７ －０．０９％

黑色金属（申万）

０．０９％ －３．５０％ １７９０．４９ －４．４２％

纺织服装（申万）

－０．０２％ －２．７９％ １５４０．８９ １．３３％

农林牧渔（申万）

－０．０８％ －５．４９％ １６５０．１ ２．２２％

建筑建材（申万）

－０．３７％ －３．２４％ ２３１６．６５ －４．７８％

有色金属（申万）

－０．４４％ －２．６２％ ３２３６．８８ －５．０３％

采掘（申万）

－０．５７％ －１．７６％ ４０５３．７１ －５．２１％

轻工制造（申万）

－０．５９％ －２．４９％ １４４０．６８ ７．５７％

食品饮料（申万）

－０．６０％ －３．７５％ ５０４０．７９ －１．６９％

房地产（申万）

－１．５９％ －３．１２％ ２５３１．２５ －９．８３％
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