
沪深300下破20日均线

□本报记者 王威

在上周连续三日缩量反弹， 收复5日及10

日均线后，昨日沪深300指数震荡下行，失守20

日均线位置，并将上周三根小阳“战果”全部

吞没。

沪深300指数本周一以2419.33点开盘，

开盘后指数便一路下挫，一度下探至2374.11

点，尾盘指数跌幅有所收窄，最终以当日的次

低点2378.92点收盘，全日下跌1.91%，痛失

20日均线位。 成交方面，沪深300依旧维持缩

量状态，昨日成交额为889.58亿元。

在个股方面，金融股为昨日沪深300指数

下跌的主要推动力量。 根据Wind数据，中国

平安、招商银行、民生银行、兴业银行和浦发

银行等金融股昨日对沪深300指数拖累明显，

指数贡献度分别为-2.93%、-1.91%、-1.56%、

-1.28%和-1.15%；与之相比，金螳螂、浙江龙

盛、海普瑞、中兴通讯和亚厦股份对当日指数

构成支撑， 指数贡献度分别达0.23%、0.21%、

0.16%、0.15%和0.13%。股指期货方面，四大合

约悉数下跌，除了IF1411外，其余合约跌幅均

大于沪深300现指，其中主力合约IF1410下跌

2.07%。

分析人士指出，昨日权重蓝筹股的集体

下挫对沪深300指数拖累明显， 考虑到当前

市场情绪较此前明显偏向谨慎，前期支撑上

涨因素有所弱化，再加上本周面临较大的资

金压力， 预计沪深300指数短线将维持震荡

格局。
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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。

9月22日部分股票大宗交易情况

■ 新三板观潮

新三板交投活跃 英富森上涨九倍

□本报实习记者 黄丽

昨日新三板市场交投情况仍属活跃，发生

交易的股票共有70只，其中有39只属于做市转

让，31只为协议转让。 午后，英富森异军突起，

成交金额仅2万元， 但股价迅速走高， 大涨

900%，成为昨日新三板最引人关注的个股。

五股涨幅超10%

近期新三板市场在交易金额上虽然并未回

到做市初期的亿元高位，但做市制度实施后，出

现交易的股票数量一直维持在较高水平，个股

的活跃程度亦得到明显改善。

9月22日， 新三板市场总成交金额达

3793.85万元。有四只个股单日成交金额突破百

万元关口，分别是九鼎投资、久日化学、麟龙股

份、方林科技。 协议转让依旧是市场吸金主力，

成交金额达2865.97万元，其中除去九鼎投资贡

献1421.49万元成交金额外，早盘时，久日化学

出现一笔一万手的交易， 使其成交金额高达

970万元。 麟龙股份和方林科技均是做市股，做

市转让总成交金额逼近千万元大关， 达927.88

万元。

以英富森为代表，昨日共计25只个股出现

上涨，其中涨幅超过10%的股票有5只。 除英富

森飙涨九倍外， 清畅电力、 世纪东方分别大涨

34.67%、25%。 九鼎投资依旧是成交量第一的

“无冕之王” ，上涨幅度也达到21.26%。 昨日起

转为做市转让方式的浙江力诺获得热捧， 高居

涨幅榜第五名， 早盘冲高后回落， 最终仍上涨

10.5%。

昨日发生交易的个股中，31只股票收绿，

下跌超过10%的股票仅文达通一只。 文达通属

协议转让股票，昨日成交金额为4.5万元，大跌

16.67%。 御食园、光宝联合等新三板个股也出

现较大幅度下跌。 下跌的股票主要分布在做市

转让股中，但相对于做市股而言，协议股的涨跌

幅度依然较大。 昨日有14只个股收平，成交金

额普遍较小。

目前看来， 新三板换手率较低的问题依

然存在。 9月22日，仅英思科技换手率超过了

5%，达到8.5%。 东方科技、久日化学、基康仪

器和速原中天换手率相对较高。 从振幅上来

看，所有出现成交的股票中，九鼎投资振幅最

大， 达66.67%， 浙江力诺和速原中天的振幅

分别达到46.63%、19.5%，新三板个股振幅较

此前有了较大下降， 显示新三板的交投逐渐

回归理性。

英富森大涨900%

昨日英富森再度夺得“牛股” 宝座，以2

万元的成交金额创造了900%的涨幅。 9月9

日， 这只股票也曾是当日牛股， 飙涨400%，

后公司称系股东北京英富森投资管理中心转

让67万股。 9月17日，英富森再次因换手率超

过10%发布股票交易异常波动公告， 公司股

东尹科、 尹雯钰、 北京英富森投资管理中心

转让60万股。

根据wind资讯，该公司主要从事信息软件

开发及销售，此前连续两年净利润大增逾一倍，

但英富森最新中报显示， 今年上半年业绩截然

相反，不仅没有出现大幅增长，营业利润反而同

比骤降89.18%，仅10.4万元，归属于母公司股东

的净利润为59.99万元，同比下降35.4%。

国泰君安：乐观看待反弹第三阶段

□本报记者 朱茵

周一市场出现下跌，不过国泰君安并未改变

乐观看法， 认为当前市场和基本面没有出现显著

的背离，并列出投资者的十大疑问，对第三阶段行

情的幅度和持续性表示乐观。

问题一：市场走向和基本面是否明显背离？

国泰君安认为，从策略角度来说

A

股基本面不仅

指宏观经济，还应该包含风险认识、风险偏好、

资金环境及市场情绪等各方面因素。 综合考虑

以上各要素

,

市场事实上并没有和基本面背离。

问题二：资金环境改善对A股市场的影响大

吗?国泰君安表示，资金环境改善是

A

股第三阶

段反弹的源动力。

2014

年社会无风险利率已经

出现拐点

,

外部资金价格的有效下降将会推动资

金流入标准化资产。

问题三：债券牛市已过,是否意味着资金

不会大规模流入股市?国泰君安认为，债券市

场资金价格指标只是股市启动的判断指标之

一。 当前宽松利率环境已经形成，

A

股市场还

将继续享受其带来的红利。

问题四： 增长预期的向下调整会不会动

摇市场乐观情绪？ 国泰君安认为，现在

A

股市

场只是一个

B2C

市场

,

大众无风险利率的下调

才是影响本轮行情的关键。 增长预期的向下

调整对大众无风险利率的影响不大。

问题五： 政策的容忍空间是否会因为改

革的向前推进而不断加大? 国泰君安认为，

政策的容忍空间没有加大反而在不断缩小。

4

月份到现在

,

整个经济环境并没有出现明显

好转

,

只有增长预期在不断提升；通胀维持低

位形成了政府的调控空间

,

推动政策预期逐

渐转向放松。

问题六： 当前的上涨行情是由存量还是

增量资金所驱动？ 国泰君安认为，

A

股市场现

在是在增量资金驱动下出现上涨

,

这种增量资

金是基本面的反映。增量资金的投资热情是

A

股市场无风险利率下行所导致的。

问题七： 当前应关注什么样的宏观问

题?国泰君安建议，当前的核心宏观要素是

通胀和实体企业融资成本。这两个指标反映

政府稳增长的压力在比较快的放大

,

而不是

没有压力。

问题八： 是否存在大规模系统性风险的

可能?国泰君安表示，在中国目前的环境下系

统性风险大规模暴露的可能性不存在。

问题九：现在是机构投资者买入的机

会吗?国泰君安表示，是的，指数在快速

上升的过程中如果出现调整

,

将成为新的

买点。

问题十：在A股反弹的第三阶段应如何配

置？ 国泰君安建议从哑铃型转为纺锤配置：推

荐受益沪港通准时启动的大消费板块和创业

板中的白马成长股。

收获“金九” 布局“银十”

□兴业证券 张忆东

目前，9月、10月行情的主要矛盾或者核心

逻辑并没有被破坏， 短期的系统性风险不大。

“金九银十” 行情尚未结束，国庆长假之前市场

有望强势震荡，为“银十” 蓄势。

行情驱动因素不是存量资金博弈， 而是增

量资金入场，改革预期的显著提升和经济“新

常态” ， 吸引海外资金和产业资本等增量资金

向A股市场配置。“9·16” 行情调整之后并未持

续杀跌，相反，9月18日融资融券余额达到了创

纪录的5847亿元。

行情短期的系统性风险不大。 当前市场面

临的压力包括，放量急跌之后多空分歧加大；本

周将有12只新股申购的资金面冲击；年底推出

“注册制方案” 。与此同时，利多因素在于：阿里

巴巴IPO效应；“沪港通” 有条不紊推进；政府

利用资本市场盘活存量的大背景。

A股市场现阶段依然处于风险偏好抬升的

过程。 投资者对于改革和转型创新的预期日趋

乐观，阿里巴巴成功IPO的效应，将激励很多人

去创业、创新。 更大的时代背景是改革，新一轮

创业热潮已经开始兴起， 人才红利将在创业的

浪潮中释放出来。 改革创新的时代大趋势将降

低系统性风险。因此，震荡是为十月行情调整组

合的好时机。

增量资金还未到撤离的时候。对于产业

资本，持续数年熊市的A股市场正成为风险

收益比最好的资产配置方向， 至少受益于

改革和沪港通相关的蓝筹股仍有配置价

值。 现在距离产业资本年底结账的时间还

远，A股今年有赚钱效应，因此，现阶段行情

虽有震荡，趋势却并不容易被逆转，依然有

操作机会。

现在应淡化用总量经济的分析框架来研究

投资机会， 而强调用结构分析的框架。 现在转

型、 改革的路径越来越清晰，A�股的游戏规则

将从笔者三年前提出的“闭环市场” 、“存量博

弈” 转为 “开放市场” 、“增量资金驱动” ，如

此，股市的“螺蛳壳” 箱体就算今年突破不了，

也将在不远的将来被打破。

这是因为， 首先，A股市场的游戏规则从

“存量博弈” 转为“增量资金驱动” 。 数据显示

的确有增量资金进入，多为能够承受高风险、愿

意加杠杆的产业资本、“牛散” 等。

其次，A股市场的“政策市” 特征继续鼓励

投资者入场。 首先，IPO的当前制度设计明显是

“给散户发红包” ，A股市场的赚钱效应有望形

成正反馈。其次，定增收购资产以及其他形式的

“市值管理” 构成赚钱效应。

第三，A股市场正成为政府“用好增量、盘

活存量”优化资源配置的重要平台，将是新一轮

资产证券化的主战场。 国企改革、 行业并购重

组、 股权激励等在资本市场的推动下如星火燎

原。 2014年定向增发购买资产公司的数量逐月

增加，8月定增收购数量已达到2006年以来的历

史峰值42家，9月13日-9月19日定增收购资产

共10家公司：4家为国企改革，3家跨行业收购，3

家为TMT同行业并购。

第四，这是一个好时代又是一个坏时代。 对

于那些指望政策刺激、效率落后的企业而言，这

是个坏时代， 总量经济较长时间内都是不死不

活地降速，这些企业将继续水深火热；而对于那

些坚持创新、顺应社会转型大潮的企业，对于那

些有冒险精神、愿意为梦想坚持的创业者而言，

这是一个好时代，一个平稳降速而加速转型、结

构优化的新时代。

在投资策略方面， 建议做好运动战，收

割“小泡沫” 布局“大便宜” ，增持消费、蓝

筹股。 第一，沪港通和估值切换逻辑有望成

为中大盘龙头股行情的催化剂， 建议布局

消费股、 低估值的蓝筹股和中大盘绩优成

长股；第二，“小股票” 行情的全面泡沫化、

投机化需要警惕，年底将出现分化，建议见

好就收。

权重蓝筹“哑火” 阶段牛股大跌

三因素施压 9月料震荡收官

□本报记者 王威

伴随着权重蓝筹的集体下跌拖累，昨

日沪深两市震荡走低； 同时， 包括百圆裤

业、中原特钢、怡亚通等前期阶段“牛股”

的相继大跌，个股的赚钱效应也明显降温。

分析人士指出，当前，A股面临新股密集申

购引致的资金面短期扰动、 天量长阴后及

“88魔咒” 将近造成谨慎情绪明显升温，以

及本周将发布的经济数据仍将趋冷这三方

面压力压制，9月A股大概率料将以震荡方

式收官。

权重蓝筹拖累 阶段牛股“熄火”

上周二沪深股市出现天量跳水后， 大盘逐

渐企稳反弹，连收三根小阳线。 但昨日A股市场

再度陷入调整，主要指数均低开低走，全线尽墨。

昨日，上证综指早盘低开后震荡下挫，

最终报收于2289.97点，失守2300点整数关

口，跌幅达1.70%，将上周连续三根阳线的

“成果” 全部吞噬。其他指数也与上证综指

走势类似， 深证成指报收于7895.87点，跌

幅为1.88%；中小板综指和创业板指昨日也

分别下跌了1.06%和1.05%， 分别报收于

7534.27点和1483.35点，调整态势明显。 此

外，从成交方面看，昨日沪深两市延续上周

后半周的缩量格局， 两市全日成交额为

3172.66亿元。

昨日盘面有两大现象值得投资者关注。

一方面，行业板块几乎“全军覆没” ，其中，

权重蓝筹的集体“哑火” 对昨日指数拖累效

果明显。昨日28个申万一级行业指数中仅休

闲服务指数报收红盘， 小幅上涨0.22%；而

钢铁、银行、非银金融、有色金属等权重蓝筹

板块则领跌行业指数， 全日分别下跌

2.64%、2.32%、2.23%和2.09%，对大盘造成

较大拖累。

另一方面， 昨日个股的赚钱效应明显降

温。除了下跌个股的数量明显上升，跌幅也呈

现扩大趋势，而且前期阶段“牛股”昨日也纷

纷出现大跌。 其中，百圆裤业自7月17日曾连

续报收5个涨停板，截至上周五收盘，阶段涨

幅高达199.54%， 但该股昨日成为两市唯一

一只跌停股， 破位下跌态势明显。 同样出现

“熄火” 的阶段“牛股” 还有中原特钢、怡亚

通，昨日分别下跌了6.55%和5.97%。

分析人士指出，昨日领跌两市的权重蓝

筹股受到经济基本面的影响较大，在经济大

概率将延续当前较低增速的背景下，权重蓝

筹股后市的表现也将因基本面而受到压制。

再加上领涨板块的缺失和阶段牛股的相继

“陨落” ， 资金无处着手也会使得市场短期

的震荡趋势暂时难以改变。

三大压力共振 9月料震荡收官

虽然一系列利好政策面的“暖风” 频频

吹向股市，以及沪港通、国企改革的稳步推进

对指数起到了一定的支撑作用， 但在A股市

场当前面临着三方面压力作用，9月收官之

战料将以震荡结束。

其一，是资金面面临短期扰动压力。 本周

有12只新股扎堆发行，除了昨日申购的重庆燃

气外，周三还将有万盛股份、设计股份、京天利

等在内的8只新股迎来申购； 而周四则有宝色

股份、劲拓股份和东方电缆3只新股发行。 据业

内人士估算， 本周新股发行冻结的资金将在

6000亿元以上。 考虑到本周为今年6月新股发

行重启以来的另一个高峰期，再加上国庆假期

以及500亿元国库定存到期， 本周资金面面临

较大压力。

其二，当前市场情绪明显开始趋于谨慎。

上周二股指收出天量长阴， 短期获利回吐盘

大量出逃， 而后的三个交易日虽然股指连续

收出三根小阳线，呈现“三红兵” 的反弹格

局，但成交量却逐步缩减，这也说明资金对反

弹的态度比较犹疑。此外，随着机构持仓不断

创出新高，“88魔咒” 魅影也再度濒临两市，

在当前资金谨慎情绪升温， 对反弹态度犹疑

的背景下，该魔咒再度在A股上方不断“回

响” 无疑将使得本就谨慎的市场情绪再度趋

冷，从而令股指短期承压。

其三， 市场普遍预期本周即将发布的经

济数据仍将趋冷，也给市场带来一定压力。随

着此前经济数据的连续大幅低于预期， 前期

市场反弹逻辑之一的经济回暖已基本被证

伪， 而本周二及周六又将先后迎来9月汇丰

PMI预览值及8月工业企业利润数据的发布。

在经济复苏动力略显不足的背景下， 数据改

善的可能性并不大， 若数据继续走弱或再度

低于市场预期， 则投资者的信心将再次面临

考验。

创业板指数失守5日均线

连续收出缩量连阳的创业板指数昨日再遭

重创，放量向下调整，再度失守5日均线。 考虑

到本周新股将迎来密集申购， 资金面短期再度

承压，创业板指数短期调整压力也所有增大。

创业板指数昨日小幅低开后，震荡下行，盘

中最低下探至1480.18点， 此后维持在低位震

荡，尾盘报收于1483.35点，下跌1.05%，再度跌

破5日均线。 值得注意的是，创业板指数昨日的

成交额为131.15亿元，此前小幅反弹时，创业板

的成交额出现明显萎缩， 昨日下跌时成交额则

明显放大， 这可能意味着投资短期谨慎情绪升

温，稍有风吹草动便倾向于获利了结。

个股表现方面， 创业板昨日正常交易的

330只股票中，有96只股票实现上涨，占比不足

三成， 其中金刚玻璃、 长方照明等6只股票涨

停，仅有25只股票涨幅超过3%；而在出现下跌

的232只股票中，易事特、利亚德和菲利华跌幅

均超过6%，分别为6.75%、6.62%和6.21%，有74

只股票跌幅超过3%。

分析人士指出， 受益于央行宽松政策的提

振， 创业板指数在9月16日大幅下挫后迎来缩

量三连阳，不过从昨日的放量回调来看，投资者

谨慎情绪明显升温，并不愿意盲目入场博反弹。

考虑到本周将有12只新股密集申购，资金面短

期再度承压， 创业板指数短期调整压力也所有

增大。（徐伟平）

休闲服务板块逆市上涨

昨日，A股市场再度迎来较大幅度的回调，

而申万休闲服务行业成为唯一上涨的行业，其

中，旅游股的强势是造成板块收红的主因。考虑

到国庆长假即将到来， 短期休闲服务板块个股

的表现值得关注。

休闲服务指数开盘后先是跟随大盘小幅下

探，不过很快便形势反转，指数逆市强势上攻，

并维持高位震荡， 不过午盘指数不敌大盘压力

涨幅回落且再度翻绿， 随后延续震荡格局直至

收盘，最终微涨0.22%，成为28个申万一级行业

中唯一上涨的行业。

旅游股成为了支撑休闲服务行业红盘报收

的主要力量。 个股方面来看， 昨日成分股中有

16只实现上涨，14只出现下跌。 不过涨幅居前

的个股表现突出， 长白山和宝利来两只个股涨

停，北京旅游大涨5.17%，此外，大连圣亚、国旅

联合、曲江文旅、西安饮食、西藏旅游、云南旅游

和张家界等个股也均实现不同程度的上涨。

消息面上，国庆长假将至，旅游市场热度升

温，景区门票涨价之声频传。 分析人士指出，旅游

业符合国家促销费、产业升级的支持方向，也符

合大众消费升级趋势，发展空间较大。 在这种背

景下，国庆长假是旅游旺季，相关个股因而得到

提振，节前预计有望保持强势格局。（张怡）

■ 两融看台

融资大举加仓军工股

上周五， 军工板块在融资客大举加仓助推

下上演 “王者归来” 戏码， 从前一交易日

9722.22万元的融资净偿还转变为当日2.49亿

元的融资净买入。

9月19日， 沪深股市融资融券余额报

5853.61亿元， 较前一交易日增加了6.32亿元。

其中，当日融资余额报5810.80亿元，较前一交

易日增加了6.62亿元； 融券余额42.81亿元，较

前一交易日小幅下降0.13亿元。

值得注意的是，9月19日国防军工板块从前

一交易日的融资净偿还9722.22万元转变为2.49

亿元融资净买入。 在融资大举加仓的助力下，上

周五国防军工板块上演了一出 “王者归来” 戏

码，以3.39%的涨幅夺回领涨“宝座” 。 从板块个

股情况看，在9月18日遭遇大面积融资净偿还后，

9月19日融资客再度大举加仓军工股。 当日涨幅

较大的中国船舶、中航飞机、中国卫星和洪都航

空均出现了融资大举加仓的情况，其中，中航飞

机、中国卫星、洪都航空更是出现了从融资净偿

还到融资净买入的逆转。 融资客的大举加仓对于

个股股价的推升效果明显。（王威）

9月19日融资净买入额排行

证券简称

截止日

余额（万元）

期间买入额

（万元）

期间净买入额

（万元）

华泰柏瑞沪深

３００ＥＴＦ ２

，

８１０

，

１９１．１２ ６８

，

９８２．５４ ５１

，

２８９．４０

四维图新

２２７

，

３１０．７６ ２４

，

０９１．３１ １１

，

２１４．２６

鹏欣资源

２１８

，

９２５．９２ １８

，

６７５．１８ ９

，

２０８．７７

国电南瑞

２１１

，

２０２．６４ ２０

，

０５９．５６ ８

，

８４１．７８

中国重工

２７７

，

５８８．２２ ４２

，

００８．３９ ８

，

７１６．７１

中科英华

６７

，

６０４．８４ １８

，

７３３．１７ ８

，

７０４．７８

闰土股份

１１９

，

４５０．８５ １９

，

０７７．３１ ８

，

６４８．２６

同方股份

１９４

，

７２４．７２ １４

，

２９２．９７ ７

，

７４６．８１

中国船舶

１９１

，

９３１．９７ ４２

，

２９４．８３ ７

，

１５１．１９

东北证券

１１６

，

２５４．３６ １２

，

９９４．０１ ７

，

０４８．４２

招商银行

４９６

，

３７２．５０ １６

，

３７４．４５ ６

，

８８１．４９

吉视传媒

１１６

，

１４６．７４ １８

，

７６４．３８ ６

，

７７５．０５

名称 成交价

折价率

（％）

成交量

（万股＼份＼张）

成交额

（万元）

中国平安

３８．２０ －９．８８ １

，

５８０．００ ６０

，

３５６．００

东旭光电

７．６０ －４．５２ ７

，

３９２．３０ ５６

，

１８１．４８

海南航空

１．９２ －５．４２ １１

，

０００．００ ２１

，

１２０．００

闰土股份

１８．５０ －８．６４ １

，

１２０．００ ２０

，

７２０．００

中超电缆

９．６０ －１０．０３ １

，

４００．００ １３

，

４４０．００

中粮屯河

６．２０ －１０．０１ ２

，

０００．００ １２

，

４００．００

高新兴

２３．７５ －１０．００ ５００．００ １１

，

８７５．００

中超电缆

９．６０ －１０．０３ １

，

０３０．００ ９

，

８８８．００

天喻信息

１９．３０ ２．２８ ４８５．００ ９

，

３６０．５０

新洋丰

１１．５０ －１．２０ ７００．００ ８

，

０５０．００

华意压缩

６．３３ －９．０５ １

，

２００．００ ７

，

５９６．００

大连电瓷

１３．４４ －９．９８ ５５０．００ ７

，

３９２．００

融资融券表格大宗交易表格


