
大盘解析

空头格局仍待扭转
本周沪深大盘走出震荡调整走势，沪

综指日 K 线组合为三阳夹二阴，周 K 线收

出带一定上下影线的小阴线，深成指日 K

线组合为三阴夹二阳，周 K 线则收出阴十

字星。图形显示，沪深大盘均处于震荡调

整状态之中，大盘的空头格局仍待进一步

扭转。

尽管目前市场处在空头弱势格局之中，

但稍加观察我们不难发现，近期有利于市场

的积极因素正在增多。首先，上半年宏观经

济 指 标 良 好 ，尤 其 是 在 2010 年 上 半 年

CPI2.6%增幅和 6 月份 2.9%增幅（较 5 日环

比降 0.2%）的理想状态下，2010 年上半年

GDP仍保持11.1%的较快增长。此外，农业

银行这一巨无霸 A+H 股的成功发行和上

市，使市场如释重负；尤其是本周新股IPO

的暂停，给市场缓了一口气，本栏认为股指

期货的推出和农行的发行和上市是今年管

理层的两大中心任务，下半年管理层完全可

能让二级市场有一个休养生息的机会。

主持人：嘉春

7月16日股指期货一览表
代码

IF1007

IF1008

IF1009

IF1012

现价

2596.0

2620.6

2634.4

2667.2

涨跌

-24.0

-6.8

-5.0

-10.6

涨幅

-0.92%

-0.26%
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-0.40%

持仓量

1245

20799

1863

3629

总量

15142

360667

2668

2856

成交额(万元)

1178297

28213391

209854

227654

上证指数：
开盘：2414.68 最高：2428.46 最低：2389.07
收盘：2424.27 涨跌：-0.03 成交：569.88亿元
上涨：584家 下跌：286家 平盘：72家

深证成指：
开盘：9677.78 最高：9841.77 最低：9599.97
收盘：9806.64 涨跌：87.91 成交：497.38亿元
上涨：641家 下跌：408家 平盘：83家
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赢家攻略

中报曝基金经理选股思路：

偏爱“独特技术和盈利模式”

六月份的CPI数据明显低于市场之前

预期，2.9％的CPI使得加息的可能性进一

步降低。不过六月份的CPI，我们认为并

不能认定是全年最高，毕竟一则翘尾因素

仍在，二则新涨价因素若隐若现。统计局

的数据显示，上旬猪肉价格小幅上涨，蔬

菜价格则由于南方暴雨因素出现较大上

涨，因此不排除7月份CPI重新出现反弹。

二季度GDP增速缓降，工业增加值和用电

量等数据的回落是调结构过程中必然要

经历的阵痛，加上通胀低于预期，政策微

调的可能性也微乎其微。

上周引发反弹的几大要素已经或正在

消失，如新股放缓的猜测已经用事实证明

没有放缓，央行的货币投放节奏在上周渐

回常态，地产政策预期利多也已被各大部

委及舆论证实为乌龙一场，而业绩好于预

期已经体现在本轮银行的纠偏行情上，唯

一偏乐观的是反映资金成本的银行隔夜回

购利率已经回到5月中旬水平。因此，引领

市场继续向上的动力已经一一消失，下周

沪指将重新在2300点上方的小箱体中震荡

整理。而伴随权重股每一次修复后的回

调，多数高估值板块的调整幅度和下跌速

度都将大于大盘。我们一直看反弹非反转

的另一个重要原因，也正是因为不少板块

和个股的风险尚未释放完毕，这不符合典

型的市场底部规律。因此在操作上，仍然建

议控制仓位。对于市场热衷的低估值板块，

我们认为其是某一特定阶段降低系统性风

险的工具，毕竟基金契约决定了其必配股票

资产，因此相对估值低成为阶段安全港。但

长期看，全流通下估值重心下移或成常态，

并且伴随着调结构的过程，大盘蓝筹股较长

时间在箱体波动也并非没有可能，趋势性机

会并不成熟。 国元证券 陈琦

近期上市公司披露的信息显示，一批

中报业绩远远不如“业绩暴增股”的个股，

恰恰得到基金经理垂青。一些基金经理认

为，独特的技术和盈利模式使得此类个股

往往具有长期的业绩增长空间和动力。

在今年A股市场中拥有“独特性”的上

市公司普遍走出了独立行情，而不惧大盘

调整。包括博云新材、华神集团、歌尔声

学、联化科技、东阿阿胶均是独特性的代

表。

以金鹰行业优势基金布局的博云新材

为例，作为国内唯一一家拥有航空刹车材

料核心技术的上市公司，博云新材早早获

得投资者追捧，而其最近停牌信息则涉及

公司与中国商飞、霍尼韦尔的合作协议，这

又成为公司一大利好。

与此类似的是华神集团，由于华神集

团拥有的肝癌治疗药品利卡汀是我国唯一

具有自主知识产权全新靶点的抗体药物，

独特的技术使得华神集团的经营前景受到

投资者期待，并导致该股在二季市场被资

金追捧。尽管华神集团7月13日公告称预

计公司2010年上半年业绩预增，净利润约

350万~400万元，同比增长210%~260%，较

个别业绩暴增股来说并不“炫丽”，但基金

公司并不在意，华夏、华安两家公司在一季

度的入驻就表明了这一点。华安基金旗下

2只基金在今年一季度合计持有420万股

华神集团。此外，华夏红利基金也在今年

一季度继续增持华神集团至350万股，5月

中旬以来，华神集团的股价涨幅已高达

59%。

东方园林也属于此类个股。东方园

林日前披露，预计公司2010年 1~6月实现

归属于母公司所有者的净利润比上年同

期增长幅度为140%~170%，而上市公司今

年一季度实现的净利润仅811.74万。但是

业绩“平平”并未使基金热情退却。公开

信息显示，包括易方达行业领先企业、上

投摩根内需动力等 8 只基金入驻东方园

林的前十大流通股股东名单中，显示了以

基金为代表的机构投资者对该股的浓厚

兴趣。

在一批走出独立行情的上市公司

中，东阿阿胶的独特性更广为人知。东阿

阿胶日前公告，预计2010年 1~6月归属于

母公司股东的净利润约2.38亿~3.18亿元，

同比增长50%~100%。事实上，仅以净利

润增幅而言，东阿阿胶在中报业绩大战中

并不起眼，但是其长期增长能力却获得不

少基金的青睐，截至今年一季度末，该股

前十大流通股中有 8 个席位被公募基金

占据，其中现身的基金所属的公司尽是国

内一线基金公司：大成、华夏、广发、易方

达、富国、嘉实等六家。其中华夏基金、易

方达、嘉实基金等3家公司在一季度对东

阿阿胶采取增持策略，而另外3家基金公

司则进行部分减持。东阿阿胶在今年一

季度后的强势上涨表现都凸显了三家“增

持者”的正确策略。 安仲文

7月16日，广发中期投资策略报告会“踏准转

型节奏，把脉新兴产业”在青岛举行。广发证券认

为目前A股底部的极限位置应在2000点附近。

在策略会上，广发证券分析团队对经济以及A

股做出预测，GDP季度增速环比将盘落，预计2010

年GDP增长9.5%。在经济下行的背景下，广发证券

对企业盈利的预期下降，沪深300上市公司的业绩

增速已经从年初30%的预期降为20%左右，市场的

估值中枢目前处于底部区域。合理估值核心的波

动区间为2300~3000点，考虑到投资情绪的宣泄，底

部的极限位置应在2000点附近。

和讯

广发证券：

A股底部极限位置
在2000点附近

提防新一轮个股调整风险

周五IF1007迎来交割日，主力顺利移

仓至IF1008，期指市场平稳度过第三次交

割。本周市场在经历两个交易日的连续

调整后，周五尾盘强势拉升，市场做多热

情又起，尾盘各合约跌幅均快速收敛，截

至收盘新主力合约跌幅仅为6个点。

目前20名主力机构持仓净多头逐渐

在增加，市场正在由前期的空头氛围转为

多空双方相对均衡甚至多头稍占优势的

格局。由于近期股指走势强于期指以及

投资者对市场不确定因素的担忧，盘中主

力合约出现连续贴水，盘中基差也有逐渐

扩大趋势，目前期指理论价格偏低，政策

面和资金面均有所缓和，结合盘面持仓变

化来看，期指将进入上涨周期，目前正是

逢低建仓的机会。

（期指交易行情见右表）

华安期货 苏晓东

一家之言

期指平稳交割 做多热情又起


