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沪深总市值达37.42万亿元

“500亿俱乐部”年内缩水1.66万亿元

□本报记者 王威

交易所最新数据显示，截至

2月6日收盘，沪深两市总市值达

37.42万亿元， 较去年底有所增

加，但不及今年1月底时的38.54

亿元。 由此，2月仅一周沪深两市

的总市值环比下降了1.12万亿

元，降幅达2.92%。 其中，“500亿

俱乐部” 出现了大幅缩容。 据

Wind资讯数据，2月6日，A股市

值（含限售股）在500亿元以上

的个股为94只， 合计市值为

15.87万亿元， 而去年12月31日

“500亿俱乐部” 的“会员” 曾达

到103只，总市值合计17.53万亿

元，缩水规模达1.66万亿元。

2月首周总市值显著下降

交易所数据显示，截至2月6

日收盘，沪深两市合计总市值达

37.42万亿元， 相较于去年12月

31日的37.25亿元， 增加了1629

亿元。 其中，沪市总市值较去年

12月31日的24.40万亿元减少了

8950亿元；而深市总市值则较去

年12月31日的12.86亿元， 增加

了1.06万亿元。

自2014年5月起， 沪深两市

总市值增幅“由负转正” ，并于

2014年7月伴随着本轮牛市的开

启而步入连续、快速增长的过程

当中。 沪深两市市值在2014年3

月及4月经过连续两个月的回落

后， 开始重新进入增长通道当

中， 从2014年5月的23.97亿元，

连续实现9个月实现增长， 至今

年1月达38.54亿元， 增幅高达

60.78%。 这其中，2014年7月、9

月、11月和12月的单月增幅较

高，分别达7.32%、9.25%、9.10%

和13.64%。

分市场来看，虽然沪深两市

总市值自2014年5月至今年1月

的单边上行过程中，两市总市值

均呈现出共同上涨、交替领涨的

态势， 不过与前一段时间相比，

两市的市值变动情况出现了明

显的分化。 其中，去年11月至12

月沪市总市值的增幅明显跑赢

深市，2014年11月和12月的单

月增幅分别达到了 11.20%和

21.23%，同期深市总市值单月增

幅则仅为5.91%和1.58%；但今年

以来，沪深两市大盘陷入高位震

荡并回调的过程中，沪市总市值

1月的增幅放缓至0.42%，而深市

则高达9.22%。

不过2月首周进展并不顺利，

沪深两市总市值月度九连增的脚

步被打断， 今年2月仅一周时间

内，沪深两市总市值从1月底的历

史最高规模38.54亿元蒸发了

1.12万亿元， 降幅达到了2.92%，

降幅甚至刷新了2013年12月以

来单月降幅的新高。其中，沪市总

市值从24.50万亿元降至23.50万

亿元，降幅达4.07%，而深市总市

值则从14.04万亿元回落至13.92

亿元，降幅为0.91%。

大盘股量价齐跌

沪深两市总市值本月的快速

下降与大盘陷入高位震荡调整过

程中， 总市值500亿以上股票组

成的“500亿俱乐部” 的大幅缩

容密切相关。 据Wind资讯数据，

截至2月6日收盘，A股总市值（含

限售股） 在500亿元以上的个股

为94只， 总市值合计15.87万亿

元，而去年12月31日时“500亿俱

乐部” 的“会员” 曾达103只，合

计总市值为17.53万亿元。 “500

亿俱乐部”缩容1.66万亿元。

从个股层面看， 中国石油、

工商银行和农业银行2月6日的

总市值（含限售股）分别为1.76

万亿元、1.15万亿元和9468.58亿

元，除了中国石油今年以来的市

值小幅增加了0.74%， 工商银行

和农业银行分别下滑了11.27%

和13.21%。

其实，“三大巨头” 的市值

表现仅仅是 “500亿俱乐部” 今

年以来市值变化的一个缩影。 相

比于去年12月31日103只的规

模，2月6日该俱乐部 “会员” 仅

余94只。太平洋、金地集团、宁波

银行、中国远洋、陆家嘴、中国船

舶、中国铝业、国金证券和东吴

证券分别因不同程度的市值折

损而退出了“500亿俱乐部” 。由

此，“500亿俱乐部” 的规模由去

年12月31日的17.53万亿元，缩

容至了15.87万亿元， 成员的市

值平均降幅达5.61%。

此外， 在去年年底的103只

市值在500亿元以上的股票中，

共有26只股票今年市值发生了

不同程度的增加， 其中国金证

券、中国南车、中国北车、中航飞

机、 上海电气增幅分别达到了

98.23% 、73.35% 、61.13% 、

24.84%、24.36%； 与此同时，有

77只股票今年的市值发生了不

同程度的折损， 以中国中冶、国

电电力、中国建筑、中国电建、金

地集团及长江证券的降幅最大，

均在22%以上。

分析人士指出，股票市值出

现大幅变动与股价变动、增发重

组、可转债转股、优先股、转增配

股、分红股及公积金送股等多重

因素有关。 去年7月底以来，市场

的风格偏好明显转向大盘蓝筹

股， 由蓝筹股主导A股市值出现

了快速增长。 不过进入2015年，

A股市场陷入了明显的高位震荡

并回调的过程中，市场风格也再

度回归小盘股，由于经济基本面

持续疲弱，而市值的快速增长又

会摊薄公司的业绩与净资产，因

此周期大盘股在业绩并未快速

增长跟进的情况下，市值再度出

现回落， 并对整个A股的总市值

造成了拖累。
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的风格偏好明显转向大盘蓝筹

股， 由蓝筹股主导A股市值出现

了快速增长。 不过进入2015年，

A股市场陷入了明显的高位震荡

并回调的过程中，市场风格也再

度回归小盘股，由于经济基本面

持续疲弱，而市值的快速增长又

会摊薄公司的业绩与净资产，因

此周期大盘股在业绩并未快速

增长跟进的情况下，市值再度出

现回落， 并对整个A股的总市值

造成了拖累。

沪深两市总市值（亿元）

沪深总市值达37.42万亿元

“500亿俱乐部”年内缩水1.66万亿元

□本报记者 王威

交易所最新数据显示，截至

2月6日收盘，沪深两市总市值达

37.42万亿元， 较去年底有所增

加，但不及今年1月底时的38.54

亿元。 由此，2月仅一周沪深两市

的总市值环比下降了1.12万亿

元，降幅达2.92%。 其中，“500亿

俱乐部” 出现了大幅缩容。 据

Wind资讯数据，2月6日，A股市

值（含限售股）在500亿元以上

的个股为94只， 合计市值为

15.87万亿元， 而去年12月31日

“500亿俱乐部” 的“会员” 曾达

到103只，总市值合计17.53万亿

元，缩水规模达1.66万亿元。

2月首周总市值显著下降

交易所数据显示，截至2月6

日收盘，沪深两市合计总市值达

37.42万亿元， 相较于去年12月

31日的37.25亿元， 增加了1629

亿元。 其中，沪市总市值较去年

12月31日的24.40万亿元减少了

8950亿元；而深市总市值则较去

年12月31日的12.86亿元， 增加

了1.06万亿元。

自2014年5月起， 沪深两市

总市值增幅“由负转正” ，并于

2014年7月伴随着本轮牛市的开

启而步入连续、快速增长的过程

当中。 沪深两市市值在2014年3

月及4月经过连续两个月的回落

后， 开始重新进入增长通道当

中， 从2014年5月的23.97亿元，

连续实现9个月实现增长， 至今

年1月达38.54亿元， 增幅高达

60.78%。 这其中，2014年7月、9

月、11月和12月的单月增幅较

高，分别达7.32%、9.25%、9.10%

和13.64%。

分市场来看，虽然沪深两市

总市值自2014年5月至今年1月

的单边上行过程中，两市总市值

均呈现出共同上涨、交替领涨的

态势， 不过与前一段时间相比，

两市的市值变动情况出现了明

显的分化。 其中，去年11月至12

月沪市总市值的增幅明显跑赢

深市，2014年11月和12月的单

月增幅分别达到了 11.20%和

21.23%，同期深市总市值单月增

幅则仅为5.91%和1.58%；但今年

以来，沪深两市大盘陷入高位震

荡并回调的过程中，沪市总市值

1月的增幅放缓至0.42%，而深市

则高达9.22%。

不过2月首周进展并不顺利，

沪深两市总市值月度九连增的脚

步被打断， 今年2月仅一周时间

内，沪深两市总市值从1月底的历

史最高规模38.54亿元蒸发了

1.12万亿元， 降幅达到了2.92%，

降幅甚至刷新了2013年12月以

来单月降幅的新高。其中，沪市总

市值从24.50万亿元降至23.50万

亿元，降幅达4.07%，而深市总市

值则从14.04万亿元回落至13.92

亿元，降幅为0.91%。

大盘股量价齐跌

沪深两市总市值本月的快速

下降与大盘陷入高位震荡调整过

程中， 总市值500亿以上股票组

成的“500亿俱乐部” 的大幅缩

容密切相关。 据Wind资讯数据，

截至2月6日收盘，A股总市值（含

限售股） 在500亿元以上的个股

为94只， 总市值合计15.87万亿

元，而去年12月31日时“500亿俱

乐部” 的“会员” 曾达103只，合

计总市值为17.53万亿元。 “500

亿俱乐部”缩容1.66万亿元。

从个股层面看， 中国石油、

工商银行和农业银行2月6日的

总市值（含限售股）分别为1.76

万亿元、1.15万亿元和9468.58亿

元，除了中国石油今年以来的市

值小幅增加了0.74%， 工商银行

和农业银行分别下滑了11.27%

和13.21%。

其实，“三大巨头” 的市值

表现仅仅是 “500亿俱乐部” 今

年以来市值变化的一个缩影。 相

比于去年12月31日103只的规

模，2月6日该俱乐部 “会员” 仅

余94只。太平洋、金地集团、宁波

银行、中国远洋、陆家嘴、中国船

舶、中国铝业、国金证券和东吴

证券分别因不同程度的市值折

损而退出了“500亿俱乐部” 。由

此，“500亿俱乐部” 的规模由去

年12月31日的17.53万亿元，缩

容至了15.87万亿元， 成员的市

值平均降幅达5.61%。

此外， 在去年年底的103只

市值在500亿元以上的股票中，

共有26只股票今年市值发生了

不同程度的增加， 其中国金证

券、中国南车、中国北车、中航飞

机、 上海电气增幅分别达到了

98.23% 、73.35% 、61.13% 、

24.84%、24.36%； 与此同时，有

77只股票今年的市值发生了不

同程度的折损， 以中国中冶、国

电电力、中国建筑、中国电建、金

地集团及长江证券的降幅最大，

均在22%以上。

分析人士指出，股票市值出

现大幅变动与股价变动、增发重

组、可转债转股、优先股、转增配

股、分红股及公积金送股等多重

因素有关。 去年7月底以来，市场

的风格偏好明显转向大盘蓝筹

股， 由蓝筹股主导A股市值出现

了快速增长。 不过进入2015年，

A股市场陷入了明显的高位震荡

并回调的过程中，市场风格也再

度回归小盘股，由于经济基本面

持续疲弱，而市值的快速增长又

会摊薄公司的业绩与净资产，因

此周期大盘股在业绩并未快速

增长跟进的情况下，市值再度出

现回落， 并对整个A股的总市值

造成了拖累。

证券代码 证券简称

2月6日

A股市值

(含限售股)

（亿元）

2014年12月

31日A股市

值(含限售股)

（亿元）

今年以来

涨跌幅

（%）

所属申万

一级行业

市盈率

(PE,TTM)

601857.SH

中国石油

17,633.31 17,503.78 0.74

采掘

15.29

601398.SH

工商银行

11,524.65 12,988.30 -11.70

银行

5.50

601288.SH

农业银行

9,468.58 10,909.45 -13.21

银行

5.79

601988.SH

中国银行

8,290.62 8,512.02 -3.37

银行

6.94

601628.SH

中国人寿

7,250.75 7,111.24 1.96

非银金融

34.38

600028.SH

中国石化

5,338.19 6,020.58 -12.33

化工

10.17

601318.SH

中国平安

3,591.57 3,861.30 -11.24

非银金融

16.60

601088.SH

中国神华

2,955.19 3,346.03 -11.68

采掘

8.56

600036.SH

招商银行

2,939.62 3,422.34 -14.10

银行

6.19

600030.SH

中信证券

2,785.30 3,335.28 -16.49

非银金融

27.61

601166.SH

兴业银行

2,676.85 3,143.64 -14.85

银行

5.68

600000.SH

浦发银行

2,628.27 2,926.73 -10.20

银行

5.59

600016.SH

民生银行

2,475.84 2,961.48 -16.06

银行

6.79

600104.SH

上汽集团

2,426.73 2,367.19 2.52

汽车

8.92

601328.SH

交通银行

2,315.80 2,669.06 -13.24

银行

6.73

601998.SH

中信银行

2,064.26 2,597.08 -20.52

银行

7.44

600519.SH

贵州茅台

1,993.93 2,165.46 -7.92

食品饮料

13.51

601601.SH

中国太保

1,958.94 2,030.60 -3.53

非银金融

27.85

600837.SH

海通证券

1,688.02 1,946.97 -13.30

非银金融

26.16

601668.SH

中国建筑

1,659.00 2,184.00 -24.04

建筑装饰

6.95

002736.SZ

国信证券

1,651.48 833.12 98.23

非银金融

33.54

601818.SH

光大银行

1,572.51 1,942.75 -19.06

银行

6.50

600999.SH

招商证券

1,553.10 1,641.96 -5.41

非银金融

48.83

000001.SZ

平安银行

1,543.50 1,809.70 -14.71

银行

8.03

600900.SH

长江电力

1,536.15 1,760.55 -12.75

公用事业

13.03

601989.SH

中国重工

1,494.64 1,691.11 -11.62

国防军工

59.63

601006.SH

大秦铁路

1,449.51 1,584.80 -8.54

交通运输

10.19

600018.SH

上港集团

1,431.30 1,460.88 -2.02

交通运输

21.43

601390.SH

中国中铁

1,391.33 1,589.60 -12.47

建筑装饰

17.01

601800.SH

中国交建

1,330.96 1,631.69 -18.43

建筑装饰

13.24

000776.SZ

广发证券

1,314.67 1,536.06 -14.41

非银金融

26.18

601766.SH

中国南车

1,302.76 751.50 73.35

机械设备

27.24

000333.SZ

美的集团

1,227.22 1,156.82 6.09

家用电器

11.97

601688.SH

华泰证券

1,225.28 1,370.32 -10.58

非银金融

40.83

601186.SH

中国铁建

1,220.06 1,565.87 -22.08

建筑装饰

13.53

000002.SZ

万科

A 1,182.72 1,348.31 -12.52

房地产

8.71

601299.SH

中国北车

1,158.42 718.95 61.13

机械设备

24.62

000651.SZ

格力电器

1,158.03 1,116.52 3.72

家用电器

8.20

600485.SH

信威集团

1,130.90 1,267.44 -10.77

通信

7,646.37

601336.SH

新华保险

1,097.78 1,033.54 6.21

非银金融

24.16

002415.SZ

海康威视

1,078.73 898.43 18.51

计算机

23.09

600019.SH

宝钢股份

1,059.09 1,154.62 -8.27

钢铁

18.19

600015.SH

华夏银行

1,036.50 1,198.57 -13.52

银行

5.91

601169.SH

北京银行

1,020.11 1,154.23 -11.62

银行

6.78

600048.SH

保利地产

1,018.25 1,160.96 -12.29

房地产

8.36

601727.SH

上海电气

1,010.68 812.68 24.36

电气设备

60.87

000725.SZ

京东方

A 974.39 1,140.75 -14.58

电子

35.55

601633.SH

长城汽车

971.47 834.84 16.37

汽车

18.27

601901.SH

方正证券

957.39 1,159.90 -17.46

非银金融

54.73

600050.SH

中国联通

922.05 1,049.23 -12.12

通信

22.16

002304.SZ

洋河股份

857.05 850.91 0.72

食品饮料

19.10

600887.SH

伊利股份

820.03 877.33 -6.53

食品饮料

19.39

002024.SZ

苏宁云商

812.13 664.47 22.22

商业贸易

-62.71

601788.SH

光大证券

786.14 975.50 -19.41

非银金融

37.91

000858.SZ

五粮液

771.72 816.13 -5.44

食品饮料

13.84

600585.SH

海螺水泥

770.34 883.13 -12.77

建筑材料

8.39

600010.SH

包钢股份

758.65 653.01 16.18

钢铁

544.19

600011.SH

华能国际

756.00 927.15 -18.46

公用事业

9.16

000625.SZ

长安汽车

752.18 617.92 21.73

汽车

13.97

600023.SH

浙能电力

736.27 848.72 -13.25

公用事业

14.30
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（二条）一周牛熊数据（2月6日）

降准难改弱势上证指数急跌4.19%

虽然降准将释放5000亿元至7000亿元的流动性，但这些流动性又不直接流入到证券市场，且市场直接面临着2015年第二轮新股申购潮。从此波新股的质地来说，除了东兴证券尚有可圈可点之处，其余的质地真一般。既如此，市场的抵触情绪也有所提振，这进一步加剧了资金面分流的压力。

与此同时,经济增速放缓的压力。虽然中短线A股市场的走势可以背离宏观经济的动向。但是，就中长期趋势来说，证券市场一定是宏观经济的晴雨表。只有宏观经济乐观，股票市场才会牛起来。如果宏观经济下行，股票市场上行，那就是背离且最终会回归。果不其然，随着2015年一月份经济数据的渐趋明朗，越来越多的市场参与者发现宏观经济依然不振，故有色金属股、航运股、基建股等品种的抛压随之增强，股价走势随着步入到下降通道，这就加剧了A股市场下跌的压力。这其实也是降准之后，A股仅仅高开，然后就一路走低的直接诱因,上证指数一周急跌4.19%。

因此，就K线形态以及近期所形成的下行惯性动能来说，上证指数在近期的确有挑战甚至击穿3000点的可能性。不过，进一步的下跌空间则不宜过于期待。主要是因为自2006年以来，3000点已成为A股市场的长期均衡点，只要向下击穿3000点，随之收复的可能性是大增。因此，可以推测的是，无论是上证指数还是创业板指，在本周初急跌后就会迎来新的均衡行情，上证指数均衡区域在2950点至3050点区间，创业板指在1650点至1700点区间。

电价下降预期再起电力股急跌8.05%

前段时间，电力板块一度强劲，一方面是因为电力改革的预期，使得电力股的盈利能力有进一步拓展的态势。另一方面则是低估值洼地效应不亚于银行股，大多数电力股的2014年静态市盈率在8倍左右。所以，电力股在前期持续大涨，积累了庞大的获利盘，持股心态已不佳。

此时如果有利淡因素的影响，那么，电力股的获利盘就会蜂拥而出，从而带来踩踏式的下跌走势。不幸的是，在近期就传来了电价或将降低的预期，主要是因为煤价进一步低迷，电力企业的盈利能力已经远远超出正常的投资回报预期。所以，电价的确可能会降低，无疑就说明了电力股的盈利能力将大大降低。受此影响，电力股在近两个交易日持续急跌，电力指数大跌8.05%。

这其实也说明了对电力行业的投资，不能过于想当然。并不仅因为电力股暂时的低估值就认为电力股极具投资价值。其实，电力股是典型的公用事业股，不应该享受更高的估值溢价，也不会出现大的成长预期。毕竟目前我国电力需求已经稳定，进一步的电力机组的扩张所带来的成长预期已经减弱。更何况，目前电力股的核心构成是火电机组。由于我国环境压力增强，未来我国电力机组的发展政策将倾向于水电、新能源电力。比如说目前沿海新增机组主要是天然气机组、风电与太阳能，或者是通过特高压长距离输变电，这样就说明了沿海火电的成长空间极其有限。所以，短线电力股仍有进一步下跌空间。

业绩大幅增长券商股反弹1.24%

券商股无疑是A股市场舆论关注的焦点，也是证券论坛关注的热门品种。所以，券商股的略有利好消息出现，就会引来各路资金竞相追捧，从而逆势逞强。因此，在近两个交易日，券商股的2015年一月份业绩快报陆续公布，相关数据显示，上市券商较为一致地取得了业绩同比大幅增长，部分券商甚至有2倍以上的业绩增幅。而且，大多数券商的业绩环比增速也较为乐观。所以，提振了市场参与者的底气，市场买力提振，券商股随之反弹1.24%。

不过，券商股的弹升趋势难有进一步延续的可能性。主要是因为两个因素，一是券商的强势与A股市场的强势是密切正相关的。也就是说，券商的周期性虽然有所减弱，但毕竟券商的业绩来源仍然来源于证券市场热度。A股热度越高，券商股的盈利能力、成长空间就越乐观。所以，随着近期A股市场的持续低迷，券商股的盈利能力也随之收敛。二是减杠杆的政策导向非常明显，而券商股在2014年四季度的火爆走势与融资融券的加杠杆交易行为的暴增有着极大的关联。因此，随着目前融资融券余额的增速放缓，券商股的业绩也同步放缓，既如此，券商股就不应该享受30倍甚至更高的估值坐标。毕竟券商股的市值也大多在300亿元以上，申万宏源、国信证券、中信证券等券商股的市值更是在千亿元以上，所以，没有成长性，就不应该拥有30倍或者以上的市盈率估值

坐标。

据此，短线券商股可能会因为业绩的刺激而有所反抽。但只要A股市场成交量低迷、指数回落，那么，券商股就难有大的作为。在操作中，仍不宜追涨券商股。

市场需求减弱有色金属指数下跌4.62%

从逻辑角度来说，降准政策较为确定的受益者主要是地产、有色金属、煤炭等产业，因为降准意味着货币宽松，意味着资源股、商品价格有望进一步上涨，至少烘托出涨升的舆论氛围。所以，随着降准政策的出台，有色金属股一度反抽。

但是，降准的背后其实隐含着我国宏观经济进一步下行的压力在增强。也就是说，降准的前提是因为宏观经济下行压力加大，为了刺激经济增长，或者说为了延缓经济下行速率而出台的对冲性政策。而经济下行，就意味着有色金属的需求在减弱，那么，有色金属的主营业务收入就会迅速收敛。但是，有色金属行业也是一个高资本行业，庞大的固定资产对应着巨额的折旧，所以，主营业务收入一收敛，就不能有效覆盖固定资产折旧，业绩就会出现大的亏损。中国铝业的巨额亏损就是最好的说明。因此，降准仅仅只是让有色金属股略微反抽，随之就进入到持续的急跌走势中，有色金属指数大跌4.62%。

看来，短线有色金属股仍难有效的企稳。一方面是因为技术形态的破位，使得更多的资金加入到减持的行列。另一方面则是因为有色金属股的2014年报以及2015年的一季度季报将反复强化着有色金属股的业绩已进入亏损周期的观点。既如此，有色金属股难有大力度的反弹。而且，从一个长期角度来说，我国的城市化进程、房地产景气周期均已过高峰期，这就说明有色金属的市场需求难以有实质性的改变，既如此，有色金属股可能会会重现2003年前的低迷态势。（金百临咨询秦洪执业证书编号A1210612020001）

降准难改弱势 上证指数下跌

4.19%

虽然降准将释放5000亿元

至7000亿元的流动性，但这些流

动性又不直接流入到证券市场，

且市场直接面临着2015年第二

轮新股申购潮。 从此波新股的质

地来说，除了东兴证券尚有可圈

可点之处，其余的质地一般。 市

场的抵触情绪有所提振，进一步

加剧了资金面分流的压力。

与此同时, 经济增速放缓的

压力犹存。虽然中短线A股市场的

走势可以背离宏观经济的动向，

但是，就中长期趋势来说，证券市

场一定是宏观经济的晴雨表。 只

有宏观经济乐观， 股票市场才会

牛起来。 如果宏观经济下行，股票

市场上行， 那就是背离且最终会

回归。 果不其然，随着2015年1月

份经济数据的渐趋明朗， 越来越

多的市场参与者发现宏观经济依

然不振，故有色金属股、航运股、

基建股等品种的抛压随之增强，

股价走势随着步入到下降通道，

这就加剧了A股市场下跌的压力。

这其实也是降准之后，A股仅仅高

开，然后就一路走低的直接诱因,

上证指数一周急跌4.19%。

因此， 就K线形态以及近期

所形成的下行惯性动能来说，上

证指数在近期的确有挑战甚至击

穿3000点的可能性。 不过，进一

步的下跌空间则不宜过于期待。

主要是因为自2006年以来，3000

点已成为A股市场的长期均衡

点，只要向下击穿3000点，随之

收复的可能性大增。因此，可以推

测的是， 无论是上证指数还是创

业板指， 在本周初急跌后就会迎

来新的均衡行情， 上证指数均衡

区域在2950点至3050点区间，创

业板指在1650点至1700点区间。

电价下降预期再起 电力股急跌

8.05%

前段时间，电力板块一度强

劲，一方面是因为电力改革的预

期，使得电力股的盈利能力有进

一步拓展的态势。 另一方面则是

低估值洼地效应不亚于银行股，

大多数电力股的2014年静态市

盈率在8倍左右。 所以，电力股在

前期持续大涨，积累了庞大的获

利盘，持股心态已不佳。

此时如果有利淡因素的影

响，那么，电力股的获利盘就会蜂

拥而出， 从而带来踩踏式的下跌

走势。不幸的是，在近期就传来了

电价或将降低的预期， 主要是因

为煤价进一步低迷， 电力企业的

盈利能力已经远远超出正常的投

资回报预期。所以，电价的确可能

会降低， 无疑就说明了电力股的

盈利能力将大大降低。受此影响，

电力股在近两个交易日持续急

跌，电力指数大跌8.05%。

这其实也说明了对电力行

业的投资，不能过于想当然。 并

不仅因为电力股暂时的低估值

就认为电力股极具投资价值。 其

实， 电力股是典型的公用事业

股， 不应该享受更高的估值溢

价， 也不会出现大的成长预期。

毕竟目前我国电力需求已经稳

定，进一步的电力机组的扩张所

带来的成长预期已经减弱。 更何

况，目前电力股的核心构成是火

电机组。 由于我国环境压力增

强，未来我国电力机组的发展政

策将倾向于水电、 新能源电力。

比如说目前沿海新增机组主要

是天然气机组、 风电与太阳能，

或者是通过特高压长距离输变

电，这样就说明了沿海火电的成

长空间极其有限。 所以，短线电

力股仍有进一步下跌空间。

业绩大幅增长 券商股反弹

1.24%

券商股无疑是A股市场舆论

关注的焦点，也是证券论坛关注

的热门品种。 所以，券商股的略

有利好消息一出现，就会引来各

路资金竞相追捧， 从而逆势逞

强。 因此，在近两个交易日，券商

股的2015年1月份业绩快报陆续

公布。 相关数据显示，上市券商

较为一致地取得了业绩同比大

幅增长， 部分券商甚至有2倍以

上的业绩增幅。 而且，大多数券

商的业绩环比增速也较为乐观。

所以， 提振了市场参与者的底

气，市场买力提振，券商股随之

反弹1.24%。

不过，券商股的弹升趋势难

有进一步延续的可能性。 主要是

因为两个因素，一是券商的强势

与A股市场的强势是密切正相关

的。 也就是说，券商的周期性虽

然有所减弱，但毕竟券商的业绩

仍然来源于证券市场热度。 A股

热度越高， 券商股的盈利能力、

成长空间就越乐观。 所以，随着

近期A股市场的持续低迷，券商

股的盈利能力也随之收敛。 二是

减杠杆的政策导向非常明显，而

券商股在2014年四季度的火爆

走势与融资融券的加杠杆交易

行为的暴增有着极大的关联。 因

此，随着目前融资融券余额的增

速放缓，券商股的业绩也同步放

缓，既如此，券商股就不应该享

受30倍甚至更高的估值坐标。毕

竟券商股的市值也大多在300亿

元以上，申万宏源、国信证券、中

信证券等券商股的市值更是在

千亿元以上，所以，没有成长性，

就不应该拥有30倍或者以上的

市盈率估值坐标。

据此， 短线券商股可能会

因为业绩的刺激而有所反抽。

但只要A股市场成交量低迷、

指数回落，那么，券商股就难有

大的作为。 在操作中，仍不宜追

涨券商股。

需求减弱 有色金属指数下跌

4.62%

从逻辑角度来说，降准政策

较为确定的受益者主要是地产、

有色金属、煤炭等产业，因为降

准意味着货币宽松，意味着资源

股、 商品价格有望进一步上涨，

至少烘托出涨升的舆论氛围。 所

以，随着降准政策的出台，有色

金属股一度反抽。

但是， 降准的背后其实隐含

着我国宏观经济进一步下行的压

力在增强。也就是说，降准的前提

是因为宏观经济下行压力加大。

而经济下行， 就意味着有色金属

的需求在减弱，那么，有色金属的

主营业务收入就会迅速收敛。 但

是， 有色金属行业也是一个高资

本行业， 庞大的固定资产对应着

巨额的折旧，所以，主营业务收入

一收敛， 就不能有效覆盖固定资

产折旧，业绩就会出现大的亏损。

中国铝业的巨额亏损就是最好的

说明。因此，降准仅仅只是让有色

金属股略微反抽， 随之就进入到

持续的急跌走势中， 有色金属指

数大跌4.62%。

看来， 短线有色金属股仍难

有效的企稳。 一方面是因为技术

形态的破位， 使得更多的资金加

入到减持的行列。 另一方面则是

因为有色金属股的2014年报以及

2015年的一季度季报将反复强化

着有色金属股的业绩已进入亏损

周期的观点。 既如此，有色金属股

难有大力度的反弹。 而且，从一个

长期角度来说， 我国的城市化进

程、 房地产景气周期均已过高峰

期， 这就说明有色金属的市场需

求难以有实质性的改变，既如此，

有色金属股可能重现2003年前的

低迷态势。 （金百临咨询 秦洪 执

业证书编号

A1210612020001

）

上周部分大宗交易成交情况上周部分大宗交易成交情况 上周出现交易异动的部分股票上周出现交易异动的部分股票

代码 名称 异动类型

区间股票成

交额(万元)

区间

涨跌幅

区间

换手率

600588.SH

用友网络 连续三个交易日内涨跌幅偏离值累计达

20% 590103.29 21.92 13.31

600021.SH

上海电力 连续三个交易日内涨跌幅偏离值累计达

20% 581479.99 23.44 21.22

600060.SH

海信电器 连续三个交易日内涨跌幅偏离值累计达

20% 580120.67 20.39 30.74

601021.SH

春秋航空 连续三个交易日内涨跌幅偏离值累计达

20% 469825.68 21.01 84.98

002024.SZ

苏宁云商 涨跌幅偏离值达

7% 405518.26 9.97 7.46

600770.SH

综艺股份 连续三个交易日内涨跌幅偏离值累计达

20% 383522.27 17.51 30.40

300170.SZ

汉得信息 连续三个交易日内涨跌幅偏离值累计达

20% 364175.18 26.94 49.45

601299.SH

中国北车 涨跌幅偏离值达

7% 343512.98 -10.01 2.83

601021.SH

春秋航空 换手率达

20% 332389.79 10.01 61.90

000728.SZ

国元证券 涨跌幅偏离值达

7% 319369.08 9.70 5.25

002739.SZ

万达院线 连续三个交易日内日均换手率与前五个交易日的日均换手率的比值达到

30

倍且换手率累计达

20%

的证券

294807.87 10.00 56.20

002739.SZ

万达院线 换手率达

20% 294807.87 10.00 56.20

002739.SZ

万达院线 涨跌幅偏离值达

7% 294807.87 10.00 56.20

300104.SZ

乐视网 涨跌幅偏离值达

7% 260824.68 9.99 9.40

000046.SZ

泛海控股 涨跌幅偏离值达

7% 253894.62 10.01 4.63

601021.SH

春秋航空 换手率达

20% 244792.90 -3.16 39.02

000062.SZ

深圳华强 连续三个交易日内涨跌幅偏离值累计达

20% 228681.13 27.63 16.57

000875.SZ

吉电股份 连续三个交易日内涨跌幅偏离值累计达

20% 216910.12 21.04 35.44

000875.SZ

吉电股份 换手率达

20% 205286.40 -0.86 30.88

300413.SZ

快乐购 连续三个交易日内日均换手率与前五个交易日的日均换手率的比值达到

30

倍且换手率累计达

20%

的证券

176752.95 -5.91 70.16

300413.SZ

快乐购 振幅值达

15% 176752.95 -5.91 70.16

300413.SZ

快乐购 换手率达

20% 176752.95 -5.91 70.16

603698.SH

航天工程 振幅值达

15% 169586.59 5.70 63.40

603698.SH

航天工程 换手率达

20% 169586.59 5.70 63.40

000826.SZ

桑德环境 涨跌幅偏离值达

7% 168451.97 -9.44 7.71

600869.SH

智慧能源 连续三个交易日内涨跌幅偏离值累计达

20% 160767.05 24.18 14.37

300226.SZ

上海钢联 连续三个交易日内涨跌幅偏离值累计达

20% 145077.18 26.02 10.10

600652.SH

爱使股份 连续三个交易日内涨跌幅偏离值累计达

20% 142332.09 21.14 32.99

300170.SZ

汉得信息 涨跌幅偏离值达

7% 139451.34 10.02 17.55

002095.SZ

生意宝 连续三个交易日内涨跌幅偏离值累计达

20% 138534.36 25.17 12.03

300096.SZ

易联众 换手率达

20% 132678.66 3.59 27.13

300418.SZ

昆仑万维 涨跌幅偏离值达

7% 126163.69 -10.00 22.76

000875.SZ

吉电股份 涨跌幅偏离值达

7% 122659.21 10.04 19.40

300359.SZ

全通教育 连续三个交易日内涨跌幅偏离值累计达

20% 111988.18 22.10 30.63

603678.SH

火炬电子 换手率达

20% 107688.14 9.98 77.06

300010.SZ

立思辰 涨跌幅偏离值达

7% 104472.77 10.00 21.67

代码 名称 交易日期 成交价

折价率

(%)

当日

收盘价

成交量

(万股\份\张)

成交额

(万元)

000732.SZ

泰禾集团

2015-2-5 20.21 -9.98 23.60 3,000.00 60,630.00

000413.SZ

东旭光电

2015-2-4 7.46 -6.16 7.85 7,996.73 59,655.61

600036.SH

招商银行

2015-2-4 14.33 -1.65 14.30 3,799.99 54,453.85

600519.SH

贵州茅台

2015-2-4 175.00 -1.89 177.25 214.29 37,500.84

300104.SZ

乐视网

2015-2-3 51.70 3.40 53.30 600.00 31,020.00

300104.SZ

乐视网

2015-2-2 48.50 0.21 50.00 600.00 29,100.00

300104.SZ

乐视网

2015-2-4 52.22 -2.03 53.84 400.00 20,888.00

600079.SH

人福医药

2015-2-6 27.00 -3.54 28.00 740.00 19,980.00

600000.SH

浦发银行

2015-2-2 14.00 -3.25 14.04 1,400.00 19,600.00

000793.SZ

华闻传媒

2015-2-3 13.46 -1.10 13.87 1,416.67 19,068.33

601727.SH

上海电气

2015-2-6 9.90 -2.85 10.26 1,800.00 17,820.00

600837.SH

海通证券

2015-2-2 19.00 -4.38 19.44 900.00 17,100.00

601258.SH

庞大集团

2015-2-6 5.65 -10.03 6.10 2,813.90 15,898.54

002458.SZ

益生股份

2015-2-5 10.13 -10.04 10.96 1,400.00 14,182.00

002458.SZ

益生股份

2015-2-6 10.13 -7.57 10.70 1,400.00 14,182.00

000882.SZ

华联股份

2015-2-4 3.43 -3.65 3.54 4,000.00 13,720.00

300287.SZ

飞利信

2015-2-6 33.75 -2.99 37.20 405.00 13,668.75

600185.SH

格力地产

2015-2-4 24.36 -3.49 26.47 500.00 12,180.00

002002.SZ

鸿达兴业

2015-2-2 9.28 -9.73 10.53 1,290.00 11,971.20

002002.SZ

鸿达兴业

2015-2-6 9.87 -10.03 11.20 1,210.00 11,942.70

600015.SH

华夏银行

2015-2-2 11.80 -2.88 11.91 1,000.00 11,800.00

600637.SH

百视通

2015-2-3 38.65 -1.83 39.85 300.00 11,595.00

601208.SH

东材科技

2015-2-2 8.03 -9.98 8.75 1,380.48 11,085.25

300287.SZ

飞利信

2015-2-6 33.75 -2.99 37.20 315.00 10,631.25

600039.SH

四川路桥

2015-2-5 5.06 -4.89 5.19 2,000.00 10,120.00

000732.SZ

泰禾集团

2015-2-5 20.21 -9.98 23.60 500.00 10,105.00

601225.SH

陕西煤业

2015-2-2 5.60 -6.98 5.89 1,800.00 10,080.00

000725.SZ

京东方

A 2015-2-5 2.96 -2.95 3.00 3,400.00 10,064.00

000725.SZ

京东方

A 2015-2-3 2.95 -2.96 3.08 3,300.00 9,735.00

601058.SH

赛轮金宇

2015-2-4 16.54 -5.00 17.95 580.00 9,593.20

601225.SH

陕西煤业

2015-2-3 5.60 -4.92 5.91 1,700.00 9,520.00

002002.SZ

鸿达兴业

2015-2-2 9.25 -10.02 10.53 1,010.00 9,342.50

600185.SH

格力地产

2015-2-5 23.82 -10.01 25.79 380.00 9,051.60

600036.SH

招商银行

2015-2-4 14.33 -1.65 14.30 628.87 9,011.78

300166.SZ

东方国信

2015-2-5 30.74 -8.67 32.70 292.00 8,976.08

601727.SH

上海电气

2015-2-3 9.85 -2.76 10.36 900.00 8,865.00

弱势调整格局料延续

□西南证券 张刚 刘浩

本周有11家券商发表了对

后市的看法，1家看多，6家看平，

4家看空； 市场综合情绪指数为

50.0%，较前一周继续回落2.2个

百分点， 显示多空趋于平衡，市

场观望氛围浓厚。 与上周相比，

共有4家机构改变了对大盘短期

走势的看法， 其中1家机构改变

了对中线的观点：（1） 多→平，

信达证券对本周趋势由看多转

为看平， 对中线持看多不变；新

时代证券对中线趋势由看多调

降为看平。 （2）平→空，新时代

证券对本周趋势由看平转为看

空。 （3）多→空，太平洋证券对

本周趋势由多翻空，对中线持看

多不变。 （4）空→平，民生证券

对本周趋势由看空转为看平，对

中线持看平不变。

总体上看，大多数机构仍然

看多大盘中线走势，仅2家持看

平观点。 但同时多数机构对市

场短线持谨慎态度， 认为3000

点整数关口将面临重要考验，

主要理由是本周新股发行叠加

春节效应或使资金面承压，不

过随着申购资金解冻以及短线

做空力量的释放， 大盘有望在

调整后企稳。

坚持看多的五矿证券分析

称，不管从资金供给、政策预期

还是运行规律看，A股仍处于牛

市当中，沪指越过3478点只是时

间问题，且并不会太久。 建议投

资者抓住牛回头的机会，弥补此

前满仓踏空的遗憾。光大证券认

为市场短期企稳概率在加大，投

资者重点关注3075点附近的支

撑强度。 由于近期市场风格转

化，重点可能会集中于业绩优异

的消费、成长股。对于央行降准，

该机构认为主要是缓冲资本外

流和外汇储备下降给宏观流动

性带来的冲击，并不能说明货币

政策有所松动。

申银万国证券指出本周短

线资金分流压力巨大，预计前半

周A股将维持弱势整理，并考验

3000点整数支撑。后半周随着申

购资金陆续解冻，股指企稳整理

机会将增加。 而市场要再度走

强，重回上升通道，可能需要等

到春节之后。国都证券和华泰证

券均认为牛市格局并未改变，虽

然新股发行将对市场短线造成

冲击， 但伴随ETF期权上市，保

险等大盘蓝筹有望转强，并值得

长期重点关注。

空头新时代证券表示节前

市场风险大于机会，央行降准后

大盘高开低走，显示逢高减仓的

空头思维占据主导，指数将呈弱

势探底格局。太平洋证券指出目

前沪指自前期高点3406点以来

的调整并未完结，且再次陷入存

量资金博弈之中，在新增资金入

场前， 不排除进一步走软的可

能。西南证券和东吴证券均表示

3000点将面临考验。 前者认为2

月10日将公布的1月CPI和PPI数

据将释放利空效应，且新股发行

和期权上市会造成二级市场资

金面处于紧张状态，做空力量释

放到极致，考验3000点支撑但会

有效站稳。

对此，民生证券和信达证券

均指出若沪指能重回3100点，则

将继续在3100-3300点维持箱

体震荡，否则指数将进一步考验

长期均线支撑，信达证券认为下

跌目前可能为2800点。但是乐观

估计来看，跌破3100点可能是主

力的空头陷阱，造成恐慌性抛盘

后又重回升势。因此民生证券建

议采取保守操作策略，企稳后再

行动。

未来两周限售股解禁情况一览表

沪深总市值达37.42万亿元

“500亿俱乐部”年内缩水1.66万亿元

□本报记者 王威

交易所最新数据显示，截至

2月6日收盘，沪深两市总市值达

37.42万亿元， 较去年底有所增

加，但不及今年1月底时的38.54

亿元。 由此，2月仅一周沪深两市

的总市值环比下降了1.12万亿

元，降幅达2.92%。 其中，“500亿

俱乐部” 出现了大幅缩容。 据

Wind资讯数据，2月6日，A股市

值（含限售股）在500亿元以上

的个股为94只， 合计市值为

15.87万亿元， 而去年12月31日

“500亿俱乐部” 的“会员” 曾达

到103只，总市值合计17.53万亿

元，缩水规模达1.66万亿元。

2月首周总市值显著下降

交易所数据显示，截至2月6

日收盘，沪深两市合计总市值达

37.42万亿元， 相较于去年12月

31日的37.25亿元， 增加了1629

亿元。 其中，沪市总市值较去年

12月31日的24.40万亿元减少了

8950亿元；而深市总市值则较去

年12月31日的12.86亿元， 增加

了1.06万亿元。

自2014年5月起， 沪深两市

总市值增幅“由负转正” ，并于

2014年7月伴随着本轮牛市的开

启而步入连续、快速增长的过程

当中。 沪深两市市值在2014年3

月及4月经过连续两个月的回落

后， 开始重新进入增长通道当

中， 从2014年5月的23.97亿元，

连续实现9个月实现增长， 至今

年1月达38.54亿元， 增幅高达

60.78%。 这其中，2014年7月、9

月、11月和12月的单月增幅较

高，分别达7.32%、9.25%、9.10%

和13.64%。

分市场来看，虽然沪深两市

总市值自2014年5月至今年1月

的单边上行过程中，两市总市值

均呈现出共同上涨、交替领涨的

态势， 不过与前一段时间相比，

两市的市值变动情况出现了明

显的分化。 其中，去年11月至12

月沪市总市值的增幅明显跑赢

深市，2014年11月和12月的单

月增幅分别达到了 11.20%和

21.23%，同期深市总市值单月增

幅则仅为5.91%和1.58%；但今年

以来，沪深两市大盘陷入高位震

荡并回调的过程中，沪市总市值

1月的增幅放缓至0.42%，而深市

则高达9.22%。

不过2月首周进展并不顺利，

沪深两市总市值月度九连增的脚

步被打断， 今年2月仅一周时间

内，沪深两市总市值从1月底的历

史最高规模38.54亿元蒸发了

1.12万亿元， 降幅达到了2.92%，

降幅甚至刷新了2013年12月以

来单月降幅的新高。其中，沪市总

市值从24.50万亿元降至23.50万

亿元，降幅达4.07%，而深市总市

值则从14.04万亿元回落至13.92

亿元，降幅为0.91%。

大盘股量价齐跌

沪深两市总市值本月的快速

下降与大盘陷入高位震荡调整过

程中， 总市值500亿以上股票组

成的“500亿俱乐部” 的大幅缩

容密切相关。 据Wind资讯数据，

截至2月6日收盘，A股总市值（含

限售股） 在500亿元以上的个股

为94只， 总市值合计15.87万亿

元，而去年12月31日时“500亿俱

乐部” 的“会员” 曾达103只，合

计总市值为17.53万亿元。 “500

亿俱乐部”缩容1.66万亿元。

从个股层面看， 中国石油、

工商银行和农业银行2月6日的

总市值（含限售股）分别为1.76

万亿元、1.15万亿元和9468.58亿

元，除了中国石油今年以来的市

值小幅增加了0.74%， 工商银行

和农业银行分别下滑了11.27%

和13.21%。

其实，“三大巨头” 的市值

表现仅仅是 “500亿俱乐部” 今

年以来市值变化的一个缩影。 相

比于去年12月31日103只的规

模，2月6日该俱乐部 “会员” 仅

余94只。太平洋、金地集团、宁波

银行、中国远洋、陆家嘴、中国船

舶、中国铝业、国金证券和东吴

证券分别因不同程度的市值折

损而退出了“500亿俱乐部” 。由

此，“500亿俱乐部” 的规模由去

年12月31日的17.53万亿元，缩

容至了15.87万亿元， 成员的市

值平均降幅达5.61%。

此外， 在去年年底的103只

市值在500亿元以上的股票中，

共有26只股票今年市值发生了

不同程度的增加， 其中国金证

券、中国南车、中国北车、中航飞

机、 上海电气增幅分别达到了

98.23% 、73.35% 、61.13% 、

24.84%、24.36%； 与此同时，有

77只股票今年的市值发生了不

同程度的折损， 以中国中冶、国

电电力、中国建筑、中国电建、金

地集团及长江证券的降幅最大，

均在22%以上。

分析人士指出，股票市值出

现大幅变动与股价变动、增发重

组、可转债转股、优先股、转增配

股、分红股及公积金送股等多重

因素有关。 去年7月底以来，市场

的风格偏好明显转向大盘蓝筹

股， 由蓝筹股主导A股市值出现

了快速增长。 不过进入2015年，

A股市场陷入了明显的高位震荡

并回调的过程中，市场风格也再

度回归小盘股，由于经济基本面

持续疲弱，而市值的快速增长又

会摊薄公司的业绩与净资产，因

此周期大盘股在业绩并未快速

增长跟进的情况下，市值再度出

现回落， 并对整个A股的总市值

造成了拖累。

降准难改弱势 上证指数下跌

4.19%

虽然降准将释放5000亿元

至7000亿元的流动性，但这些流

动性又不直接流入到证券市场，

且市场直接面临着2015年第二

轮新股申购潮。 从此波新股的质

地来说，除了东兴证券尚有可圈

可点之处，其余的质地一般。 市

场的抵触情绪有所提振，进一步

加剧了资金面分流的压力。

与此同时, 经济增速放缓的

压力犹存。虽然中短线A股市场的

走势可以背离宏观经济的动向，

但是，就中长期趋势来说，证券市

场一定是宏观经济的晴雨表。 只

有宏观经济乐观， 股票市场才会

牛起来。 如果宏观经济下行，股票

市场上行， 那就是背离且最终会

回归。 果不其然，随着2015年1月

份经济数据的渐趋明朗， 越来越

多的市场参与者发现宏观经济依

然不振，故有色金属股、航运股、

基建股等品种的抛压随之增强，

股价走势随着步入到下降通道，

这就加剧了A股市场下跌的压力。

这其实也是降准之后，A股仅仅高

开，然后就一路走低的直接诱因,

上证指数一周急跌4.19%。

因此， 就K线形态以及近期

所形成的下行惯性动能来说，上

证指数在近期的确有挑战甚至击

穿3000点的可能性。 不过，进一

步的下跌空间则不宜过于期待。

主要是因为自2006年以来，3000

点已成为A股市场的长期均衡

点，只要向下击穿3000点，随之

收复的可能性大增。因此，可以推

测的是， 无论是上证指数还是创

业板指， 在本周初急跌后就会迎

来新的均衡行情， 上证指数均衡

区域在2950点至3050点区间，创

业板指在1650点至1700点区间。

电价下降预期再起 电力股急跌

8.05%

前段时间，电力板块一度强

劲，一方面是因为电力改革的预

期，使得电力股的盈利能力有进

一步拓展的态势。 另一方面则是

低估值洼地效应不亚于银行股，

大多数电力股的2014年静态市

盈率在8倍左右。 所以，电力股在

前期持续大涨，积累了庞大的获

利盘，持股心态已不佳。

此时如果有利淡因素的影

响，那么，电力股的获利盘就会蜂

拥而出， 从而带来踩踏式的下跌

走势。不幸的是，在近期就传来了

电价或将降低的预期， 主要是因

为煤价进一步低迷， 电力企业的

盈利能力已经远远超出正常的投

资回报预期。所以，电价的确可能

会降低， 无疑就说明了电力股的

盈利能力将大大降低。受此影响，

电力股在近两个交易日持续急

跌，电力指数大跌8.05%。

这其实也说明了对电力行

业的投资，不能过于想当然。 并

不仅因为电力股暂时的低估值

就认为电力股极具投资价值。 其

实， 电力股是典型的公用事业

股， 不应该享受更高的估值溢

价， 也不会出现大的成长预期。

毕竟目前我国电力需求已经稳

定，进一步的电力机组的扩张所

带来的成长预期已经减弱。 更何

况，目前电力股的核心构成是火

电机组。 由于我国环境压力增

强，未来我国电力机组的发展政

策将倾向于水电、 新能源电力。

比如说目前沿海新增机组主要

是天然气机组、 风电与太阳能，

或者是通过特高压长距离输变

电，这样就说明了沿海火电的成

长空间极其有限。 所以，短线电

力股仍有进一步下跌空间。

业绩大幅增长 券商股反弹

1.24%

券商股无疑是A股市场舆论

关注的焦点，也是证券论坛关注

的热门品种。 所以，券商股的略

有利好消息一出现，就会引来各

路资金竞相追捧， 从而逆势逞

强。 因此，在近两个交易日，券商

股的2015年1月份业绩快报陆续

公布。 相关数据显示，上市券商

较为一致地取得了业绩同比大

幅增长， 部分券商甚至有2倍以

上的业绩增幅。 而且，大多数券

商的业绩环比增速也较为乐观。

所以， 提振了市场参与者的底

气，市场买力提振，券商股随之

反弹1.24%。

不过，券商股的弹升趋势难

有进一步延续的可能性。 主要是

因为两个因素，一是券商的强势

与A股市场的强势是密切正相关

的。 也就是说，券商的周期性虽

然有所减弱，但毕竟券商的业绩

仍然来源于证券市场热度。 A股

热度越高， 券商股的盈利能力、

成长空间就越乐观。 所以，随着

近期A股市场的持续低迷，券商

股的盈利能力也随之收敛。 二是

减杠杆的政策导向非常明显，而

券商股在2014年四季度的火爆

走势与融资融券的加杠杆交易

行为的暴增有着极大的关联。 因

此，随着目前融资融券余额的增

速放缓，券商股的业绩也同步放

缓，既如此，券商股就不应该享

受30倍甚至更高的估值坐标。毕

竟券商股的市值也大多在300亿

元以上，申万宏源、国信证券、中

信证券等券商股的市值更是在

千亿元以上，所以，没有成长性，

就不应该拥有30倍或者以上的

市盈率估值坐标。

据此， 短线券商股可能会

因为业绩的刺激而有所反抽。

但只要A股市场成交量低迷、

指数回落，那么，券商股就难有

大的作为。 在操作中，仍不宜追

涨券商股。

需求减弱 有色金属指数下跌

4.62%

从逻辑角度来说，降准政策

较为确定的受益者主要是地产、

有色金属、煤炭等产业，因为降

准意味着货币宽松，意味着资源

股、 商品价格有望进一步上涨，

至少烘托出涨升的舆论氛围。 所

以，随着降准政策的出台，有色

金属股一度反抽。

但是， 降准的背后其实隐含

着我国宏观经济进一步下行的压

力在增强。也就是说，降准的前提

是因为宏观经济下行压力加大。

而经济下行， 就意味着有色金属

的需求在减弱，那么，有色金属的

主营业务收入就会迅速收敛。 但

是， 有色金属行业也是一个高资

本行业， 庞大的固定资产对应着

巨额的折旧，所以，主营业务收入

一收敛， 就不能有效覆盖固定资

产折旧，业绩就会出现大的亏损。

中国铝业的巨额亏损就是最好的

说明。因此，降准仅仅只是让有色

金属股略微反抽， 随之就进入到

持续的急跌走势中， 有色金属指

数大跌4.62%。

看来， 短线有色金属股仍难

有效的企稳。 一方面是因为技术

形态的破位， 使得更多的资金加

入到减持的行列。 另一方面则是

因为有色金属股的2014年报以及

2015年的一季度季报将反复强化

着有色金属股的业绩已进入亏损

周期的观点。 既如此，有色金属股

难有大力度的反弹。 而且，从一个

长期角度来说， 我国的城市化进

程、 房地产景气周期均已过高峰

期， 这就说明有色金属的市场需

求难以有实质性的改变，既如此，

有色金属股可能重现2003年前的

低迷态势。 （金百临咨询 秦洪 执

业证书编号

A1210612020001

）

弱势调整格局料延续

□西南证券 张刚 刘浩

本周有11家券商发表了对

后市的看法，1家看多，6家看平，

4家看空； 市场综合情绪指数为

50.0%，较前一周继续回落2.2个

百分点， 显示多空趋于平衡，市

场观望氛围浓厚。 与上周相比，

共有4家机构改变了对大盘短期

走势的看法， 其中1家机构改变

了对中线的观点：（1） 多→平，

信达证券对本周趋势由看多转

为看平， 对中线持看多不变；新

时代证券对中线趋势由看多调

降为看平。 （2）平→空，新时代

证券对本周趋势由看平转为看

空。 （3）多→空，太平洋证券对

本周趋势由多翻空，对中线持看

多不变。 （4）空→平，民生证券

对本周趋势由看空转为看平，对

中线持看平不变。

总体上看，大多数机构仍然

看多大盘中线走势，仅2家持看

平观点。 但同时多数机构对市

场短线持谨慎态度， 认为3000

点整数关口将面临重要考验，

主要理由是本周新股发行叠加

春节效应或使资金面承压，不

过随着申购资金解冻以及短线

做空力量的释放， 大盘有望在

调整后企稳。

坚持看多的五矿证券分析

称，不管从资金供给、政策预期

还是运行规律看，A股仍处于牛

市当中，沪指越过3478点只是时

间问题，且并不会太久。 建议投

资者抓住牛回头的机会，弥补此

前满仓踏空的遗憾。光大证券认

为市场短期企稳概率在加大，投

资者重点关注3075点附近的支

撑强度。 由于近期市场风格转

化，重点可能会集中于业绩优异

的消费、成长股。对于央行降准，

该机构认为主要是缓冲资本外

流和外汇储备下降给宏观流动

性带来的冲击，并不能说明货币

政策有所松动。

申银万国证券指出本周短

线资金分流压力巨大，预计前半

周A股将维持弱势整理，并考验

3000点整数支撑。后半周随着申

购资金陆续解冻，股指企稳整理

机会将增加。 而市场要再度走

强，重回上升通道，可能需要等

到春节之后。国都证券和华泰证

券均认为牛市格局并未改变，虽

然新股发行将对市场短线造成

冲击， 但伴随ETF期权上市，保

险等大盘蓝筹有望转强，并值得

长期重点关注。

空头新时代证券表示节前

市场风险大于机会，央行降准后

大盘高开低走，显示逢高减仓的

空头思维占据主导，指数将呈弱

势探底格局。太平洋证券指出目

前沪指自前期高点3406点以来

的调整并未完结，且再次陷入存

量资金博弈之中，在新增资金入

场前， 不排除进一步走软的可

能。西南证券和东吴证券均表示

3000点将面临考验。 前者认为2

月10日将公布的1月CPI和PPI数

据将释放利空效应，且新股发行

和期权上市会造成二级市场资

金面处于紧张状态，做空力量释

放到极致，考验3000点支撑但会

有效站稳。

对此，民生证券和信达证券

均指出若沪指能重回3100点，则

将继续在3100-3300点维持箱

体震荡，否则指数将进一步考验

长期均线支撑，信达证券认为下

跌目前可能为2800点。但是乐观

估计来看，跌破3100点可能是主

力的空头陷阱，造成恐慌性抛盘

后又重回升势。因此民生证券建

议采取保守操作策略，企稳后再

行动。

股票代码 股票简称

可流通

时间

本期

流通数量

(万股)

已流通

数量

(万股)

待流通

数量

(万股)

流通股份类型

000709.SZ

河北钢铁

2015-2-9 126615.40 820894.29 240966.50

其他类型

601515.SH

东风股份

2015-2-16 94270.00 111200.00 0.00

首发原股东限售股份

000912.SZ

泸天化

2015-2-10 31785.00 58500.00 0.00

股权分置限售股份

002358.SZ

森源电气

2015-2-11 18326.76 38779.77 1000.00

首发原股东限售股份

600409.SH

三友化工

2015-2-16 18066.65 185038.55 0.00

定向增发机构配售股份

002655.SZ

共达电声

2015-2-17 16038.00 36000.00 0.00

首发原股东限售股份

000401.SZ

冀东水泥

2015-2-11 13475.23 134708.60 43.69

定向增发机构配售股份

600721.SH

百花村

2015-2-10 12783.46 24779.31 73.13

定向增发机构配售股份

300291.SZ

华录百纳

2015-2-9 11880.00 26400.00 12963.26

首发原股东限售股份

002654.SZ

万润科技

2015-2-17 10476.00 17600.00 0.00

首发原股东限售股份

300289.SZ

利德曼

2015-2-16 9216.00 14862.27 904.23

首发原股东限售股份

300178.SZ

腾邦国际

2015-2-16 8050.00 23598.70 867.30

追加承诺限售股份上市流通

300288.SZ

朗玛信息

2015-2-16 8000.00 10680.00 584.71

首发原股东限售股份

300290.SZ

荣科科技

2015-2-16 7853.34 13552.10 47.90

首发原股东限售股份

000657.SZ

中钨高新

2015-2-9 7852.39 32409.46 30456.00

股权分置限售股份

002353.SZ

杰瑞股份

2015-2-17 6430.41 59467.08 36521.37

定向增发机构配售股份

000681.SZ

视觉中国

2015-2-9 5498.40 19670.25 47328.43

追加承诺限售股份上市流通

002081.SZ

金螳螂

2015-2-16 5344.31 171150.55 5070.03

追加承诺限售股份上市流通

600346.SH

大橡塑

2015-2-12 4934.21 29034.21 0.00

定向增发机构配售股份

002200.SZ

云投生态

2015-2-16 4325.80 15108.71 3304.58

首发原股东限售股份

603005.SH

晶方科技

2015-2-10 4296.49 9963.91 12705.78

首发原股东限售股份

600566.SH

洪城股份

2015-2-12 3243.00 17063.04 61082.43

定向增发机构配售股份

000958.SZ

东方能源

2015-2-10 3100.00 25047.96 23291.34

股权分置限售股份

300359.SZ

全通教育

2015-2-10 1992.91 4437.91 5282.09

首发原股东限售股份

000403.SZ ST

生化

2015-2-9 1906.09 20057.94 7199.82

股权分置限售股份

000622.SZ

恒立实业

2015-2-9 977.20 28297.56 14225.04

股权分置限售股份

002063.SZ

远光软件

2015-2-9 361.69 38670.71 7506.31

股权激励限售股份

000038.SZ

深大通

2015-2-9 281.37 3084.57 6538.23

股权分置限售股份

600594.SH

益佰制药

2015-2-9 232.14 39117.91 478.46

股权激励限售股份

601139.SH

深圳燃气

2015-2-12 180.67 198248.92 0.00

股权激励一般股份

300051.SZ

三五互联

2015-2-11 130.77 20537.34 11562.66

首发原股东限售股份

■

一周多空分析

国内券商多空观点基本情况国内券商多空观点基本情况

本周市场情绪指数（★表示看多，○表示看平，☆表示看空）本周市场情绪指数（★表示看多，○表示看平，☆表示看空）

本周推荐关注行业情况一览本周推荐关注行业情况一览

数据来源：中国证券报，西南证券研发中心

券商名称 本周趋势 中线趋势 本周区间 本周热点

新时代证券 空 平

2850-3150

无

华泰证券 平 多

3000-3150

成长股动向

东吴证券 空 多

2950-3150

酿酒、食品

信达证券 平 多

2950-3150

券商股、银行股

国都证券 平 多

3020-3200

保险、核电、国企改革

五矿证券 多 多

3000-3200

医药、互联网、金融

西南证券 空 多

3000-3100

医药、酿酒食品

太平洋证券 空 多

3000-3200

消息面

光大证券 平 多

3000-3200

银行、核电

财通证券 本周未发表观点

申银万国证券 平 多

3000-3200

中小盘成长股

民生证券 平 平

3000-3200

传媒、券商

券商名称

本周

趋势

中线

趋势

本周

区间

下限

本周

区间

上限

下限偏

离上周

收盘价

程度

上限偏

离上周

收盘价

程度

市场情绪 星级

情绪

指数

综合

指数

五矿证券 多 多

3000 3200 -2.47% 4.03%

强烈看多

★★★ 75%

50.00%

华泰证券 平 多

3000 3150 -2.47% 2.41%

看平

○ 50%

信达证券 平 多

2950 3150 -4.09% 2.41%

看平

○ 50%

国都证券 平 多

3020 3200 -1.82% 4.03%

看平

○ 50%

光大证券 平 多

3000 3200 -2.47% 4.03%

看平

○ 50%

申银万国证券 平 多

3000 3200 -2.47% 4.03%

看平

○ 50%

民生证券 平 平

3000 3200 -2.47% 4.03%

看平

○ 50%

东吴证券 空 多

2950 3150 -4.09% 2.41%

谨慎看空

☆ 45%

西南证券 空 多

3000 3100 -2.47% 0.78%

谨慎看空

☆ 45%

太平洋证券 空 多

3000 3200 -2.47% 4.03%

谨慎看空

☆ 45%

新时代证券 空 平

2850 3150 -7.34% 2.41%

微弱看空

☆☆ 40%

推荐关注行业 推荐券商 行业关注度

金融板块（银行、券商、保险） 信达证券、国都证券、五矿证券、光大证券、民生证券

50%

医药板块 五矿证券、西南证券

20%

酿酒食品 东吴证券、西南证券

20%

核电板块 国都证券、光大证券

20%

成长股 华泰证券、申银万国证券

20%

国企改革概念 国都证券

10%

互联网 五矿证券

10%

传媒 民生证券

10%

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。
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