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上证指数：
开盘：2319.42 最高：2319.71 最低：2278.82
收盘：2291.90 涨跌：-39.23 成交：580.91亿元
上涨：93家 下跌：838家 平盘：40家

深成指数：
开盘：9393.76 最高：9393.76 最低：9206.86
收盘：9266.71 涨跌：-181.93 成交：517.96亿元
上涨：154家 下跌：1231家 平盘：59家
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压制股市“龙抬头”风险因素大起底

国元视点

反弹或已进入尾声
周二，沪深股市呈弱市震荡

走低态势，沪指失守60日均线。

前期资金流入较多的保险、有色

金属、煤炭、建材等权重板块领跌

市场，ST股两极分化严重，军工、

传媒盘中活跃，但缺乏人气。股

指 K 线上以带下影线的中阴报

收，成交量继续萎缩。对于后市

我们认为市场近期在反弹过程中

缺乏量能配合难以有效攻克上方

压力位，多空双方在60日均线拉

锯时对不利消息的反应变得敏

感，关注 2260 点短线支撑的力

度，总体上反弹或进入尾声，适当

采取谨慎策略。

多头信心开始动摇

压力位面前多空双方对不利

消息变得敏感，喊话式注入的信

心开始动摇。首先，国际货币基

金组织6日发布报告称，预计今

年中国经济增长8.25%，较去年9

月的预测下调0.8个百分点。此

前我们反复阐述的周期性板块难

以在当下带动大盘摆脱底部主要

是基于经济还在减速过程中的考

虑，投资驱动型经济的转型必定

会下拉传统周期性行业的成长空

间。其次，央行本周或重启央票

发行，降准预期锐降。据媒体报

道，央行公开市场一级交易商周

一申报央票需求，规模在数百亿

元。这表明，已暂停5周的公开

市场操作本周有望重启。央票若

在本周恢复发行，说明央行要通

过回笼资金来调控目前显示宽松

的流动性，可以预期短时间内下

调存款准备金率的可能性较小。

适当控制仓位

沪指在 3067－2826－2534

点压力线遇阻回落，继续运行在

以2300点为轴心的震荡格局中，

下档支撑在2260点，一旦失守则

预示本轮反弹终结。操作中适当

控制仓位，小盘股、成长股或在大

盘蓝筹股休整之际短线活跃。

国元证券

追根究底

中国证监会频放信号

时隔17年国债期货或将重生

时隔 17 年，国债期货即将

重返舞台？

2 月 3 日，中国证监会主席

助理姜洋撰文称，要从国家战略

高度和为实体经济服务的角度

推进期货和金融衍生品市场发

展，积极支持期货交易所对原

油、国债及其他大宗商品和金融

期货进行研究开发上市工作。

就在此前召开的全国证券

期货监管工作会上，证监会主席

郭树清曾明确表示，将积极研究

开发股票、债券、基金相关新品

种，稳妥推出国债、白银等期货

以及期权等金融工具。

实际上，国债期货在中国并

非新生事物。早在 1992 年 12

月，上海证券交易所便向证券商

自营推出国债期货交易，并于次

年 10 月面向社会公众开放交

易。

然而，由于缺乏有效监管，

1995年2月23日，上海万国证券

公司违规交易327合约，成为轰

动市场的“327 国债事件”。当

年 5 月 17 日，证监会叫停试点，

国债期货因“基本条件不具备”

就此夭折，迄今未再面世。

而近期证监会的多次表态

似乎意味着，尘封 17 年之久的

国债期货或将重启。 何瑫

特别报道

曾在2011年全国“两会”召开

之前，一度出现飙涨的新三板概念

股，在2012年两会即将在下月召开

之际，再度成为资本市场的焦点。

分析人士认为，近两年的“两会”期

间，代表委员们关于资本市场的提

案及热议的话题中都包含了新三

板扩容等内容；在2012年“两会”召

开不到一个月的时间里，新三板概

念股有卷土重来意味。

业内分析人士表示，日前，国

务院常务会议明确提到“支持小

型微型企业上市融资”，门槛更低

的直接融资市场新三板应该更适

合小型微型企业，而这一政策也

被市场解读为新三板即将正式推

向全国的信号。

前不久，曾有知情人士表示，

修订完善后的新三板扩容试点方

案己经获得上层的通过，推出时间

可能在今年“两会”前后。其透露，

修订完善后的新三板试点扩容方

案主要亮点，一是梳理了新三板市

场与国内股权交易市场之间的关

系，二是进一步细化新三板市场与

中小板、创业板乃至主板市场之间

转板机制问题。 张厚培

新三板推出时间越来越近
有此一说

龙年在中国人的心目中，是一个很吉祥的年份。一段时间以来，祈祷龙年

股市首个交易日“龙抬头”之声就不绝于耳。有好事者还统计了20年来股市

在春节后的走势，发现上涨概率大于70%，于是兴致勃勃地把这个发现当作是

支持股市“龙抬头”的依据。

但是，市场很无情。龙年的首个交易日不涨反跌，到了第三个交易日更是破位下行，使众多投资者认

识到，尽管目前股市点位不高，但龙年股市仍有风险,主要表现在以下三个方面。

上市公司业绩有下滑担忧
尽管不久前发布的去年四季

度经济数据要好于预期，但不难发

现，经济增长放缓的局面并没有得

到有效的缓解。就在一些人庆幸

PPI在加速回落，认为导致投资乏

力的因素正从源头消退时，理性的

投资者却发现，生产者价格指数的

回落客观上提示了需求不振已很

严重，而产品价格的下跌将严重侵

蚀利润。由此得到的结论是：上市

公司的效益可能会比较差。

果然，这几天几家大型钢铁

公司公布了业绩大幅下降甚至亏

损的预告，进一步强化了人们对

于企业业绩的担忧。就在此时，

有关房地产销售进入“冰封期”的

报道纷至沓来，大型房地产商也

表示在龙年不再拿地。这预示了

房地产开工规模将出现下降，无

疑提示了整个经济的投资强度都

会有明显的回落。

在这种情况下，人们不得不

对实体经济的运行持谨慎的态

度，进而对股市也就难以乐观。

政策预期和现实有巨大落差
央行在春节长假前没有降低

存款准备金率，而是在公开市场

上进行了逆回购，规模超过3500

亿元。有人据此认为，这超过了

降准0.5个百分点所能释放的资

金规模，属于政策的明显松动。

其实，公开市场操作都是短期

的，节前释放的资金，不过是为了

满足当时社会上对短期资金的需

求。到了节后，逆回购到期，这些

资金就要被收回，就使得市场资金

面再度处于紧张状态。人们对政

策松动的预期也因此落空了。

而像养老金入市、新股发行

制度改革等，似乎马上就能够变

为现实，有投资者认为股市将收

到政策“红包”，大盘将因此上

涨。但实际情况是，养老金暂时

不会入市，新股仍按原样快节奏

发行。这不免让投资者失望，好

不容易提振的信心又遭到重创。

龙年股市开盘就跌，与投资者预

期和现实产生巨大落差是分不开

的。

海外环境险恶抑制股市上涨
现在海外除了欧债危机，又

多了波斯湾的地缘政治问题，特

别是后者。

令人遗憾的是，对于这样严

重的问题，舆论却关注得不多，甚

至有分析师认为，美欧对伊朗的

石油出口予以制裁，会使得伊朗

更加依赖中国市场，让中国买到

相对便宜的石油。其实，只要稍

稍有点常识的人就能够想像出，

制裁必然会带来的危机与冲突，

其演绎的结果一定是油价暴涨。

如果真出现这样的状况，那

么股市自然是难逃一劫。很不幸

的是，在龙年开始的时候，人们注

意到了波斯湾危机在升级，这自

然 就 成 了 抑 制 股 市 上 涨 的 因

素。 申银万国


