
金牛点牛

（002581）万昌科技：本周涨幅61.09%。 拟收购北大之路100%股权。 北

大之路主打细胞因子药物、抗病毒等生物医药的研发、生产和销售。

（603099）长白山：本周涨幅61.01%。近期上市新股较少，故备受炒新资

金追捧。 募集资金投资项目属重资产，投产后将产生巨额折旧费。

（600576）万好万家：本周涨幅58.75%。将收购兆讯传媒等资产，有望切

入影视动漫产业领域，这是热钱竞相追捧的产业。

（300317）珈伟股份：本周涨幅52.02%。 筹划收购江苏华源100%股权。

江苏华源是国内领先的光伏电站EPC总承包商和光伏电站系统集成商。

（002569）步森股份：本周涨幅46.47%。 以41.7亿元巨资收购康华农业

100%股权。 康华农业主业为农作物种植以及自产优质稻谷等农产品销售。

（601579）会稽山：本周涨幅46.39%。绍兴黄酒龙头企业之一，但黄酒的

消费区域一直局限于江浙，难以向全国拓展。

（600634）中技控股：本周涨幅43.56%。收购点点公司与儒意影业100%

股权。 点点公司是我国排名靠前的模拟类游戏公司。

（000711）天伦置业：本周涨幅42.4%。收购专业通信技术服务商远江信

息100%股权，助力公司向通信产业转型。
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金牛瞭望塔

周末特稿

02�私募看市

A股盘整后

或继续上行

04�机构解盘

反弹尚未结束

布局主题投资

08�海外视野

马克·奥托

纽交所大厅里的“海军陆战队员”

09�艺术投资

“首届中国版画大展” 10月开幕

版画的世界同样精彩

（下转06版）
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（603099）长白山

� � � �本周涨幅

61.01%

。 近期上市新股较少，故备受

炒新资金追捧。 募集资金投资项目属重资产，投产

后将产生巨额折旧费。

近期

A

股呈现两大重要特征， 一是指

数连续破位，二是热点明显减少。 不过，在

上有压力下有支撑的背景下， 股指短期下

调已经接近尾声，此时应顺势调仓换股、静

待升机。

在触及

2248.94

点之后，上证指数打破

了前期震荡上升的轨道， 不少维系市场热

情的强势股开始回调， 涨停股数量大幅缩

水而跌停股数量开始增多， 市场情绪受到

冲击。

诚然，在经历快速上攻之后，市场面

临历史套牢盘的压力，此时若不停歇继续

上攻， 将会面临资金和动力方面的不足，

因而通过调整释放获利回吐压力是自然

而然的事。

但这并不意味着市场运行方向将改变。

首先，此前多头不惜重金、不畏惧解放

套牢盘，强势突破前期高点

2177

点之后，大

概率不会轻易放弃抢下的阵地。 从盘中不

难发现， 尽管指数近期曾经下破

2200

点的

整数关口， 但依然面临着

2180

点一带的强

力支撑，市场下跌态势已经放缓。 其次，经

过连续调整之后， 不少前期拉动指数大涨

的权重股逐步回落， 与大涨之前的估值水

平相近，在这种情况下，指数进一步下调的

空间已经十分有限。再次，尽管指数近期在

调整， 但市场对于改革政策的敏感度依然

很高，从传媒、核电、军工到油气改革概念，

改革概念热点轮番上演， 显示出多头伺机

而动、蓄势待发的势头。 此外，信息消费相

关概念隔三差五演绎行情， 带动成长热潮

持续涌动。

尽管大盘短期内快速上攻动力不足，

但在政策面依旧向上、流动性稳中偏松的

格局下， 预计短期指数下行已接近尾声。

本周五，市场体现出较强的支撑力度。 不

过从个股层面来看， 由于上攻时间不同，

获利回吐压力的释放时间也不尽相同，各

板块大概率跟随资金调仓换股的节奏而

轮番回调。

投资者可逐步摆脱悲观情绪， 顺势调

仓换股。适当降低涨幅较大的个股仓位，规

避缺乏业绩支撑、长期弱势的品种。从具备

基本面支撑的个股中寻找强势品种， 并关

注即将迎来旺季的消费品类板块。

调仓换股待升机

张怡

本报记者

8

月

PMI

数据难乐观

□

本报记者 任晓

9月1日，8月首个经济数据———官方

PMI即将公布。7月经济金融数据双下滑引

发市场波动，8月经济数据更受关注。 不

过，业内人士认为，8月PMI或难以复制7月

的靓丽表现，数据出现回落的可能性较大。

兴业银行首席经济学家鲁政委称，8月

需求端和生产端景气度继续呈现疲态。 需

求端，出口主要航线货量出现明显分化，除

北美航线货量强劲外，欧洲、地中海等主要

航线货量均在中下旬出现回调。 生产端，大

中型钢企8月上旬钢材日均产量环比回升

幅度不及去年同期。 房地产销量继续处于

低位， 虽然土地出让金会带动房地产开发

投资增速止跌，但这对工业支撑非常有限；

同时，受制于高基数及资金，基建投资将继

续减速。 鲁政委预计，8月官方PMI为51.2。

A股方面， 下周无新股申购，8家公司

将公布新股申购中签结果。

国际经济领域， 下周较重要的事件包

括英国、欧央行9月利率决议，市场预期两

家央行将维持利率不变； 美国公布8月失

业率和8月非农就业人数变化， 市场预期

两项数据均较前值有所改善。

前期发达经济体复苏对出口有较大提

振，但近期外围复苏呈现趋缓迹象。下周主

要经济体公布的一系列数据将给出短期外

围经济走势方向。 这些数据包括德国二季

度GDP年率终值、 澳大利亚8月央行利率

决议、美国8月ISM制造业指数、澳大利亚

二季度GDP年率、欧元区二季度GDP年率

修正值、加拿大8月央行利率决议等。

汽车电子板块

随着移动互联网渗透率的提升， 智能

手机掀起的智能化浪潮开始波及汽车领

域。 统计数据显示，2013年中国汽车电子

市场规模2924亿元，同比增长12%。 车用

电子元器件的使用寿命须保证在30年以

上，同时应用环境严苛，因此要求甚高，如

温度适应范围广、耐冲击性强等，所以产品

认证难度大、时间长，一旦进入就不会轻易

更换，相对消费电子供应链要稳定许多。当

前全球汽车电子供应链主要被欧美日厂家

把持，国内企业整体规模小，民营企业集中

在后装市场，竞争激烈。但随着市场容量的

持续拓展以及新能源动力汽车领域的后发

优势， 国内电子企业有望在高速成长的市

场中迎来机遇， 例如门槛相对较低的车载

和车身电子领域。

建议投资者对均胜电子、得润电子、沪

电股份等汽车电子或涉足汽车电子的相关

品种及东风科技、 威孚高科等拥有合资汽

车电子概念个股进行跟踪。

管清友：下半年经济“稳”政策“温”

□

本报记者 任晓

7月经济金融数据回

落， 经济下行压力加大。

民生证券宏观研究院执

行院长、首席宏观研究员

管清友预计 ，8月信贷回

升难度不大，但投资将面

临长趋势下降。 下半年总

体经济平稳， 政策温和，

新一轮改革将逐步进入

实质推进阶段。

管清友认为，8月前两

周大行新增信贷乏力并不

代表全月数据也差， 可观

察最后一周大行的贷款冲

量情况。预计8月新增信贷

回升至 6000亿元至 7000

亿元。

他表示， 一般来说每

个季度存款流失会持续到

第二个月的前 20天左右

（第一月持续流出，第二个

月最后10天存款才开始改

善，今年7月存款流失尤其

多， 加上股市分流，8月前

20天左右存款压力肯定较

大）， 所以第二个月前20

天大行投放都很少， 等到

最后10天存款改善以后，

最后一周大行的信贷冲量

往往能达到 1000多亿元

（占当月新增信贷的一半

以上）。

投资方面， 管清友认

为，实体经济的盈利能力和

投资率已连续脱靶，高位投

资率的支撑主要依赖于国

有部门加杠杆。 除非房地产

处于景气区间，否则私营部

门的内生投资动力不足。

他指出，房地产投资见

底遥遥无期。 从历史经验

看，房地产销售领先房地产

投资见底，时滞大约是半年

左右。 但目前看，房地产销

售尚未见底，全年房地产投

资底部难寻。 制造业投资将

面临长趋势下降。 企业的盈

利能力是决定制造业部门

投资的核心因素。 但考虑到

房地产下行未见底、经济总

需求羸弱、新经济并未大规

模形成、产能过剩局面未得

到根本缓解的情况下，企业

盈利能力难有根本改善，制

造业的内生投资动力不足。

精彩对话

中国证券报：下半年财

政和货币政策是否会继续

发力？

管清友：下半年总体而

言将是经济平稳， 政策温

和。考虑到对新产业的投入

转化为产出尚需时日，新产

业绝对规模短期内很难取

代传统行业的地位，在中国

经济结构调整的过程中，我

们还会看到经济下行压力，

但经济增长质量以及可持

续性的提高，将引导未来经

济行稳致远。

首先 ， 年内 政 策偏

“稳” 。 财政和货币政策空

间在上半场已被透支，“稳

增长”难为无米之炊。 目前

来看，政策进一步宽松的空

间不足， 边际上有收紧压

力。财政政策掣肘于财力不

足。 7月财政支出增速从6月

15.8%的高位回落至15%。

受此影响，基建投资增速继

续回落。 上半年财政支出进

度是史上最快的，而房地产

低迷导致土地出让收入加

速下滑，掣肘政府性基金支

出，这部分支出大概占财政

支出的36%。

货币政策方面，央行二

季度货币政策执行报告重申

“总量稳定、 结构优化” 基

调， 并大篇幅强调了内部的

通胀压力和外部的不确定

性， 这些都与市场预期的全

面宽松相悖。 全面降息在经

济趋稳时难以出现， 现在的

问题并非降息所能解决。 央

行倾向于定向宽松， 比如下

调正回购利率、定向PSL（利

率引导）、 非对称降息等价

格调控的“小招” 。从某种程

度上说，这些“小招”可以发

挥定向降息的作用。

中国证券报：下半年会

有哪些领域的改革推进较

快，举措较实？

管清友： 处于深水区、

难度较大、对既得利益冲击

比较大的措施会陆续推出。

从管理层表态来看，会

陆续推出很多具体措施，包

括财政、金融、政府审批和

管理。

有几方面的动作值得

特别关注：

8

月前两周大行新增信贷

乏力并不代表全月数据也差，

可观察最后一周大行的贷款

冲量情况。 预计

8

月新增信贷

回升至

6000

亿元至

7000

亿元。

管清友

民生证券宏观研究院执行院长、

首席宏观研究员

全面降息在经

济趋稳时难以出现，

现在的问题并非降

息所能解决。央行倾

向于定向宽松，比如

下调正回购利率、定

向 PSL （利率引

导）、非对称降息等

价格调控的 “小

招” ，它们可以发挥

定向降息的作用。

大股东高位减持

私募“大本营” 诡异接盘

□

本报记者 万晶

1070万股、30万股、30

万股。 泽熙投资的 “大本

营”———国泰君安上海打浦

路营业部8月共接下1130万

股明牌珠宝，接盘价分别达

24.37元、23.50元，减持方正

是明牌珠宝实际控制人虞阿

五、虞兔良家族。

已经在去年四季度低位

大举介入明牌珠宝的“私募

一哥” 徐翔，会否就是这位

高价接盘者？其中有何隐情？

据知情人透露，股东减

持的诡异戏码背后，往往存

在股东、中间人、私募游资等

资本玩家打造的“利益链” ，

其中不乏“秘密协定” ，最终

大小非与私募都能赚得盆满

钵满。 不过，其中很多运作

手法游走于法律与监管的边

缘地带。

诡异高位接盘

明牌珠宝实际控制人虞

阿五、虞兔良家族的减持大

戏已上演近一个月。 8月6

日， 大宗交易平台上， 虞阿

五、 虞兔良的全资公司永盛

国际通过财通证券绍兴人民

中路营业部减持1200万股

明牌珠宝， 国泰君安上海打

浦路营业部揽下1100万股，

海通证券上海四川南路证券

营业部揽下100万股， 成交

价均为24.37元。8月13日，上

述减持席位再抛1200万股，

国泰君安上海打浦路营业部

接下30万股，海通证券上海

四川南路证券营业部也同时

接下1170万股，成交价同为

23.50元。

“私募圈都知道， 国泰

君安上海打浦路营业部是泽

熙投资的常用席位。 同时接

盘、协议价格相同，海通证券

上海四川南路证券营业部很

可能是关联席位。 分散接盘

或为了方便二级市场悄悄转

手。 ” 熟知上海私募圈内情

的知名券商投资经理王欣

（化名）说。

之后几天， 海通证券上

海四川南路证券营业部又接

下该席位抛售的数百万股。王

欣表示，接盘者不会做亏本买

卖， 肯在高位接下大股东的

“货” ，显然“交情”不浅。

“今年4月22日是原始

股东解禁的日子，4月25日

虞阿五、 虞兔良就宣布了减

持计划。 ”王欣说，去年四季

度泽熙在低位大举介入，首

次现身明牌珠宝前十大流通

股东， 旗下的泽熙4期、6期

和龙信基金通1号合计持有

731.52万股。

明牌珠宝去年10月8日

股价只有14.09元，之后股价

快速拉升， 至今年6月最高

涨到29.19元，而今复权价在

24元左右。 王欣估算，泽熙

去年四季度的建仓获利应有

数千万元。

与大股东之间的这种“巧合” 并非个案。

去年二季度， 泽熙旗下的龙信基金通1号成为

向日葵的第五大流通股股东。 去年9月开始，

向日葵实际控制人减持套现10亿元，国泰君安

上海打浦路营业部正是接盘主力。在乐通股份

的大股东减持中，也有类似戏码上演。


