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做多主力军撤退 资金转向题材股

市场或进入宽幅震荡期

市况分析

周四沪深两市迎来了调整，盘中一

度回踩3300点支撑。早盘两桶油发力

但并未带动大盘向上。与之相反，大盘

迎来了一波跳水，而在尾盘则迎来了更

大幅度的跳水，沪指失守3300点整数

关口。而周四创业板则在周三休息之

后，周四再度发力。在线教育、计算机

应用、大数据等板块的大幅上涨带动了

创业板上攻。近期风格切换速度异常

迅速，二八轮换格局非常明显。

分析可知周四主板大跌原因有以

下几点：1.主板前期涨幅较大，获利盘逃

出，有调整需求。而出逃资金选择前期

调整幅度较大的创业板指，导致了二八

格局的转换。2.沪指前方就是2009年

的高点，而市场行情已经从疯牛转变成

为慢牛。故在此位置选择调整是为了

更好地向前高发起冲击。3.下周密集发

行20多只新股，预计会冻结将近2万亿

的资金，而这两天成交量明显减少亦能

体现出资金逃离的现象。

总体来看，周四主板再度开启了下

跌模式。盘中跌幅一度超过2.5%，未能

保住3300点的整数关口。市场二八效

应明显，创业板则在周四再度迎来反

弹。下周有20多只新股密集发行，冻结

近2万亿的资金，大盘将会迎来最大的

挑战。目前市场风格转换迅速，故切勿

盲目追高，防止诱多被套。 杨晓春

沪指暴跌原因揭秘！
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2015年1月8日沪深指数
上证指数：
开盘：3371.96 最高：3381.57
最低：3285.10 收盘：3293.46
涨跌：-80.49点 成交：3992.3亿元
上涨：282家 下跌：663家 平盘：93家

深成指数：
开盘：11624.59 最高：11656.71
最低：11371.92 收盘：11465.14
涨跌：-148.22点 成交：2389.7亿元
上涨：644家 下跌：780家 平盘：229家
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众所周知，融资杠杆是本轮行情上

涨的重要推动因素，目前虽然融资余额

还继续保持在高位，但融资买入的速度

已经明显放缓。据统计数据显示，截至

1月7日，沪深两市融资买入额下滑超

200亿，已经连续两日减少。融资买入

速度的下降、后继乏力难以避免引发市

场的震荡调整。

除了融资买入之外，在近几个月大

盘的持续上涨过程中，主力手中也握着

一大批获利筹码。前两日大盘涨势放

缓，已经有先知先觉的资金减仓以待。

类似与前期那样极端直线拉涨，出现的

可能性正在下降。大盘指数大趋势还

会继续上涨，但上涨的过程或将来回反

复，甚至突然出现大幅的下跌洗盘，市

场或将进入阶段性宽幅震荡期。

因此在策略上。对于仓位过重的

投资者来说，依然建议适当减持那些前

期大幅上涨个股的仓位，回收资金准备

盘中随时出现的低吸机会。虽然大趋

势向好，但连涨之后震荡洗盘的幅度也

不容小觑，重仓抗洗盘对心理、信心考

验较大，很容易造成低位卖出的误操

作。而且大盘蓝筹股的中长线趋势依

然良好，一旦后市此类股出现大幅度的

调整，往往就将出现新的入场机会。在

另一个方面，投资者也应该看到，主板

一跌创业板就起来，盘面上核电、农业

等受政策利好的主题概念类个股也再

度兴起。说明了当前市场人气依旧旺

盛。这样的个股在短线上也具有较明

显的交易性机会，或成短线“避风良

港”，值得适当参与。 广州万隆

大势纵横

连续担心数日的突然跳水在周四终于出现，上证指数大幅下跌超2%。连涨之
后的洗盘值得注意，特别是做多主力军的撤退更引发投资者对短线调整的担忧。
虽然市场上人气尚在、上涨趋势未被破坏，但洗盘的深度、速度仍具有很大的未知
性，短线的震荡整理或难避免，投资者宜转向谨慎。

国元视点

周四A股延续高位震荡整理，呈深强

沪弱格局，券商、保险、金融在内的金融领

跌两市，低价低估值品种释放调整压力，

同时高价成长小盘股逞强，互联网、信息

安全、软件领涨。截至收盘，上证指数收

于3293点，成交3992亿元。展望后市，

月度中旬新股发行和经济数据发布临近，

AH股溢价指数创三年新高，沪港通机制

下，境外资金做空A股即将启动等偏利空

消息传来，短期股指将延续震荡消化整

理，继续关注错杀成长股、白马股及防御

类品种。

金融板块领跌回落，小盘股逞强，市

场再现分化。一方面是金融股的全线回

调，周三券商冲高回落呈放量滞涨疲弱之

势，券商股中的华泰证券则是由周三领涨

到周四领跌，拖累板块领先调整；保险股

方面，早盘受到《保险法》新一轮修改工作

启动利好提振高开，跟随券商板块调整一

路走低；银行板块呈现整体弱势。前期聚

集人气的金融板块调整，引发低价低估值

品种释放调整压力，一带一路龙头品种亦

走势趋弱。另一方面，高价成长小盘股走

强，互联网、信息安全、软件领涨，医药股

弱市中呈防御特征。

展望后市，尽管高层连续释放改革信

号，但新股发行和经济数据发布临近考验

市场，AH股溢价指数创三年新高，沪港

通机制下，境外资金做空A股即将启动等

偏利空消息传来，短期股指将延续震荡消

化整理，操作上，继续关注错杀成长股、白

马股及防御类品种。 国元证券

A股如期展开整理

股市闲话

热腾腾的牛市，如果碰上老外做

空，会怎样？近期有媒体指出，本周六

港交所将对沪股通之下的 A 股卖空交

易功能进行市场测试，若测试顺利，港

交所将在市场准备充分的前提下，尽快

推出离岸市场A股卖空交易功能。

什 么 是 卖 空 ？ 以 现 在 最 流 行 的

Iphone6来做比方，如果你目前找土豪朋

友 借 一 批 iPhone6 卖 出 去 ，等 到 未 来

iPhone6跌价后，再找人买一批回来还给

你的土豪朋友，其中赚取差价的行为就

叫做卖空。

老外们应该更开心了，A 股市场一

向比其他市场更敏感，做空的理由更

多。前段时间奶茶分手都可以引发天

泽信息跌停，而当年天一股份也是莫名

躺枪，莫名其妙就可暴跌，可谓做空的

大好机会。

从以往 A 股经验来看，每次提出做

空 机 制 的 推 出 都 是 狼 来 了 的 故 事 。

2010 年以来，虽然股指期货、融资融券

相继现身，但是面对这样的做空工具，

大部分投资者一边感叹A股单边做多，

一边在单边做多，因此融资融券在国内

运行多个年头依然是个瘸子，而今年在

牛市预期下瘸得更加厉害。

而目前老外对 PK 中国大妈的兴趣

有多大也暂未可知。在摩根士丹利等

今年大举看好A股的前提下，沪股通仍

然是门前清清淡淡。

再者，江湖传言中的沪港通做空机

制应该类似于融资融券，并不允许裸卖

空，因此机构必须先买入，然后再借给

客户，就算未来老外的做空规模会超过

国内融券，但是依然是建立在他们买入

足够证券的前提下，一进一出，实际上

只是个对冲作用。

只是需要给普通投资者提个醒。

做空虽然不足以浇灭牛市热情，但依然

可以掀起巨浪，A股向来说风就是雨，甚

至可以无风都起浪，所以波浪汹涌来临

之时千万别单打独斗，还是赶紧去选择

一根根基扎实的柱子抱紧比较靠谱。

肖 丹

A股无风起浪加老外做空 牛市危险？

特别关注

步入2015年，注册制的推进无

疑是市场关注的焦点。无论是从监

管层的表态，还是市场人士的观察

来看，今年逐步推出注册制已是水

到渠成。分析人士认为，随着注册

制推出，近年来受到炒作的高估值、

低质成长股将继续受到较大下行压

力，以前盛行的炒壳、炒小风格将发

生转换，投资者行为也将产生较大

变化。

2014年11月中旬，决策层再次

对注册制进行表态，并称“抓紧出台

改革方案”。对此，市场普遍解读为

注册制推出将加速，从市场猜测的

时间点来看，大部分观点认为2015

年初注册制草案推出概率较大。

对于具体推出时间点，国泰君

安报告认为，注册制会在2015年逐

步推出，并且刚开始不会在整个市

场全面推行，更大的可能是创业板

进行分层，形成一个新的板块推行

注册制，而且可能是新三板已经挂

牌的优质公司，或者高科技未盈利

公司在新三板挂牌一年以后，直接

转板至创业板。安信证券则估计，

如果新《证券法》在2015年中完成

颁布，注册制最快可在2015年下半

年推出；而保守估计，则是在2016

年的上半年。

注册制的推出，对于炒作创业

板、中小板的资金而言，并不会是一

件“美”事。中信证券认为，中长期

看，在注册制推进的大背景下，预测

今年 IPO资金需求压力或在 1500

亿到2500亿元左右，对大盘影响偏

中性，但创业板表现分化或加剧，近

年来受到炒作的高估值、低质成长

股将继续受到较大下行压力。

值得注意的是，注册制的推出

也将会给火热的并购市场降温。方

正证券认为，注册制推行将根本解

决上市排队问题，企业上市与否由

其自身决定，何时上市由企业对估

值的要求和资本市场情况决定，投

资者与拟上市公司的博弈将在平衡

资本市场供需关系中起主导作用；

市场发行价格和节奏由投资者、市

场发行主体博弈产生，股票的估值

分化将是常态；注册制将改变目前

炒壳、炒小的市场风格，投资者行为

将产生较大变化。

过去的2014年，虽然从三季度

以后，市场风格陆续出现一些变化，

转向大盘蓝筹，但从全年来看，对于

小市值壳公司的炒作并未停歇，“无

业绩、濒临退市”的上市公司在资金

的追逐下，翻倍的并不在少数，而二

级市场的非理性因素，也在刺激壳

公司的控制者通过并购等手段进行

炒作。不过，这一情况随着注册制

的推进也会发生变化。 杨晓春

注册制即将推出
“市值炒作”有望降温


