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大盘分析财

等待新机会的来临

    本周沪深股市冲高回落，表现疲

弱，缺乏强劲而持续的反弹意愿。上半
周在短线超跌技术反弹的支撑下象征

性的小涨两天，然受阻于 10日均线，也
未能收复上周五中阴线的一半便垂头

丧气地折返向下，周五在护盘资金的拉
升下博弈周末消息面，如消息面平静，

拉升似乎难以持续。

当前的市场，在犹豫和精神中摸索
前行。表现在盘面，就是股指波幅收窄，

屡屡收出十字星型，宣告多空双方谁也

没有激情、没有脾气，只能象征性地打
打太极拳。而且，市场成交量极小，每天
仅维持在 3600多亿元的水平，不足 9

月初反弹峰值 7975亿元的一半。从投

资者心态看，满仓的，希望指数被拉高，

可以逢高减仓年终结账。空仓的，则认
为现在还早，可以等到 12月中下旬再

为明年投资布局。如此一来，多空无法

对接，自然交易清淡。

笔者觉得目前市场有几个担心。
第一个是对四季度新股扩容、大小

非解禁减持加速的担心。从新股发行
看，加速推进是不争的事实。从原先每

周 2、3只，到上周 8只，本周则增加到
16只。从融资规模看，上周出现了融资

近百亿的重庆农商行，本周原定的浙商

银行也是百亿元规模，后因高溢价发行
被推迟三周到 11月中旬。本周邮储银

行 IPO申请获得通过，大盘新股将接踵
而至。在大小非减持方面，本周最典型

的就是天风证券和长城证券，因为都有
数倍于流通股的大小非限售解禁，股价

基本上是直挺挺地往下掉。另外沪伦通
GDR产品也遇到新的情况，华泰证券

GDR 到期后因为可以跨市场套利，结
果海外低价买入，转到 A股高价抛出，

也让华泰股价猝不及防。
第二个是要躲业绩坑。10月份是上

市公司三季报密集披露期，受宏观经济
面临较大下行压力的影响，上市公司微

观经济也有相对的体现。例如在本次三

季报业绩预告阶段，1700多家预告公司
业绩预喜的只有一半，低于以往 65%~

70%的水平。其中，业绩增长 50%的预增
个股比例只有三成，也明显低于历年平

均水平。从股价走势看，业绩大幅增长的
不一定涨，而业绩不达标的一定跌。例如

科创板首家披露三季报业绩的铂力特，

虽然净利润同比增长 187%，但股价当天
下跌 5.53%，列科创板公司当天跌幅榜第

一，次日也就是本周五又继续下跌 5%以
上。在业绩下降方面，10月 15、16日业绩

预告的最后两天，沪深股市分别有 37只
和 10个股跌停，其中绝大多数都是个股

爆雷的公司。此外，游资短炒个股翻手为
云、覆手为雨的走势，也令投资者心惊

胆寒，因为一旦不慎、后知后觉、踩错节
奏，很可能偷鸡不成蚀把米，高位站岗。

鉴于当前市场预期谨慎，总体机会
较少，因此建议投资者放松心态，保持

低仓，谨慎观望，耐心等待未来新的方
向和机会。 申万宏源 钱启敏

投资秘籍财

目前投资者需要的是耐心
    本周大盘依然不给力，继续运行在上周

五的阴线里，成交清淡，笔者也关注的很少
了。预计这样的低迷整理还要维持一段时间，

大概还要数周，然后才会有机会出现反弹。现
在投资者就继续观望吧，持筹的也不要再多

想了，只要不是基本面太差的品种，现在跌得
差不多了，也没什么好恐惧了。持币的也可以

继续保持观望，也可以对喜欢的品种多观察，

在盘中急跌的时候少量买入。一般很多公司
的股价和大盘并不是完全同步，有点品种会

先于大盘见底，这个就要考验选股的能力了，
反正基本面不错的公司现在的股价赢面都比

较大。

本周工行大涨，部分消化了蓝筹股下跌
的影响，但是笔者担心的事情还是正在进行，

一个是金融板块出现了调整，一个是以酿酒
板块为代表的防御品种也开始出现调整（茅

台除外）。以周五为例，中国平安又出现了放
量跳空下跌，这个对指数影响很大；酿酒板块

里除了茅台之外，走势都开始回调，连老二五

粮液本周也出现了中阴线，更不要说其他的
白酒股了，所以这个板块短期也要承压。

至于笔者一直看好的高科技股板块，本
周有企稳迹象，但是还没有走出上升形态，所

以只能逢低吸纳，短期期望值不要太高了。三

个关注的板块，软件和 5G板块表现差不多，

芯片走得最弱，笔者最近和一些做投资者交
流了一下，对软件板块的观点提升，应该在三

个板块里表现最好，因为有很多资金在关注
着这个板块，理由就是国家的大投入，自主可

控不是喊喊口号了，现在真刀真枪的在干，这
个也和整个国际局势有密切关系，是必须做

的大事。5G当然也很好，可惜华为没上市啊，
其他的都是绿叶了。

近期反洗钱的活动还在进行，各类金融
机构都不可避免会涉及到一些，所以不要指

望有大资金会在这个时候有什么动作，加上

贸易战和汇率贬值风险，市场能够像现在这
样平稳已经很不容易了。就像笔者前面提及

的，当各大蓝筹股纷纷回调的时候，以工行为
首的几大行股价却逆势走强，对沪指的稳定起

了很大作用，这个已经明显有护盘意图了，所
以现在的市场还不是最差劲的时候，如果没

有几大行的护盘，沪指大概 2900早跌破了。

没什么特别好关注的热点，就是耐心熬
吧，等市场各种不利因素慢慢消化后，未来几

周有望迎来一波大级别的反弹行情，现在只
能静静地看着熬着。 王骁敏

市场观察财

专家看盘财
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    本周市场上有一个热点话题，就是券商股的

大回调，这波行情的引领者非连续两日跌停的天
风证券莫属。细心的投资者可能早就知道了，天风

证券这次飞流直下三千尺，缘是解禁迎面来。原始
股解禁、定增股解禁，是市场上常见的事件，但每

每都被市场解读为利空，这背后有什么共性？解禁
大潮来袭的下一个月，投资者们该怎么应对呢？

解禁对股价的根源影响来自于供需的变化。

可供流通的股票变多了，在市场上看好该股、想要
买入该股的需求不变的情况下，股价就会下跌。且

从限制流通股的属性来看，其持有人大多是以低
于市场价格的成本获得的持仓，所以会有获利落

袋的驱动,，解禁后市场上等待卖出的股数就更多
了。因此，若无明显的基本面、消息面利好，解禁后

股价就会下挫。
市场上也偶有解禁后不仅没跌，反而上涨的

例子。因此，投资者在面对解禁个股的时候，需要
弄明白的还有几个问题。

■ 第一是解禁股份的持有主体问题。控股股
东、国资、大股东、自然人、风投资本，根据类型的

不同，其在解禁后卖出落袋的主观意愿不一样。控
股股东站在公司长远发展的角度，国资、大股东也

会抱长期投资的目标，而自然人、风投资本、各类
信托/投资基金，则会偏向于从自身利益出发，主

动操作减持。所以，分清主体，能帮助投资者判断
卖压的实际大小，以免形成杀跌。

■ 第二是解禁时的行情趋势和估值水平。非常行情中，

行业、甚至大盘强势的时候，持有股票能获取更多收益，则解
禁股份的股东会惜售，个股在供不应求下股价就会上涨。通常

的震荡或弱势行情中，就还是套用解禁转化成卖压的逻辑。估
值水平则影响着中长期资金，看估值的投资者，也是低买高

卖，对于解禁后的股价往往也是助涨杀跌的效果。

■ 此外，还可以关注解禁股的成本价。比如通过定增形
成的限售股，在持续的弱势行情中，其定增成本价或许会比解

禁时的价格更高，反而“套牢”了定增资金的情况也是存在的。
在这个情况下，限售股份想要“解套”反而会成为股价企稳反

弹的短期动力。
据统计，未来三个月内，有 419家上市公司将迎来解禁。

从解禁数量来看，中油资本、上海银行、中国人保、中邮工程、
五矿资本等公司位居前列。建议各位投资者在行情持续震荡

的情况下，先厘清解禁股的持有人、估值、成本等问题，再轻拿
慎放，度过解禁潮。 长江证券 陆志萍
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整体呈现弱势趋势
    本周沪深 B 股再现漫漫

阴跌的走势，其中深证 B指和
成份 B指出现加速赶底迹象。

上证 B指本周大部分交易时间在前期震荡小箱体底部位置

265点撑住，周五早盘开盘后即下沉，击穿了 262点，弱势趋
势显现。深证 B指已经跌破今年 8月份的低点后，再次向 6

月份的低点下探，技术指标也出现钝化。短期而言，沪深 B股
跟随 A股震荡趋弱估计仍将延续。

从国内外经济形势分析，市场都有一定的压力。9月美国
PMI、新增非农就业等多项宏观经济数据走弱，显示其持续多年

的经济上行周期或将结束，进入去库存周期，海外输入性风险压

力增强。我国经济也将在四季度进入地产融资收紧、新开工下滑
的考验期，国内经济下行的压力仍然较大。当前仍处于三季报密

集披露阶段，结合上周公布的我国三季度经济数据，PPI的跌幅
扩大叠加工业企业利润增速为负来看，三季度企业利润增速大

概率将继续下滑，市场对后续对冲政策以及国内改革推进进度
仍然期待。但是，全球竞相宽松的政策环境给国内政策的放松留

足了空间，叠加外围资金的配置需求，估值相对偏低的股票市场

对内外投资者仍有较大的吸引力。 上海迈步 马宜敏

    本周证监会提到希望社保基金、保

险机构坚持长期投资、价值投资理念，
进一步提高权益类资产投资比重，推动

短期交易性资金向长期配置力量转变。
这是一个新的动向，也是一个积极变

化，其持续性、执行力度和效果值得跟
踪关注。随着各类外资和中长线资金逐

步入市，也随着监管重心最终回归理性

投资、价值投资，绩优蓝筹股的春天就
会逐渐到来。

近期大盘运行特点是：分化严重，
毕竟股票多了，良莠不齐突出了，个股

的差价拉大，就如茅台与濒临退市股的

差价已达千倍，绩优蓝筹最终迎来良好

的态势。反思整个市场———痛定思痛，
市场、监管层和大部分投资者，最终会

意识到，只有那些业绩稳定、受政策扶
持、关系国计民生的优质品种，才是经

得住时间和风险考验的。
从两市大盘技术形态看，沪综指又

开始接近半年线，上方 5日、10日均线

构成了短期阻力，接下去要看半年线能
否再获支撑了。创业板指近期始终处于

量价配合不佳的状态，阴线明显多于阳
线，且往往上涨乏量，下跌带量。

本周上市公司三季报披露工作进
入冲刺期。按照规定，上市公司要在 10

月内完成三季报的披露。截至目前，仅
200 多家公司披露了三季报，这意味

着，其余约 3500家公司要在剩下不到

两周的时间完成三季报的披露。统计数
据显示，按照此前公布的预披露时间

表，本周将有 1145家上市公司公布其
三季报。据不完全统计，在已披露三季

报的 200多家上市公司中，半数以上公
司实现净利润同比增长，22 家公司净

利润超过 100%。市场表现来看，自三季

报业绩披露以来，业绩超预期的公司，
股价都有较好表现。

综合而言，沪指破半年线后快速收
回，显示了一定的韧性，建议一般投资

者未来减少短线跟风炒题材，坚守绩
优、成长品种。

中信浙江 钱向劲

B?市场财

绩优蓝筹股将迎来春天


