
券商研发

申万宏源研究策略团队昨日发布报

告称，随着上周末强力救市制度的出台，

目前市场迎来明确的政策底、情绪底与市

场底，预计未来三个月上证指数波动区间

为3600～4500点。

该机构指出，首先，政策底明确。暂

停 IPO、21 家券商联合声明出资救市、央

行将给予证金公司流动性支持无疑最为

给力，类似平准基金的联想，还有规模上

的无限想象空间，最重要的是体现了各部

委协同应对的态度。

其次，情绪底明确。根据申万宏源研

究的量化情绪指标，6·29 周一盘中下跌

2%时发出买点，上一次情绪指标在 5·28

暴跌前发出卖点。

最后，申万宏源研究对于市场底的判

断不变：未来 3 个月类似 2014 年 2 季度，

为波动幅度收窄的休养生息状态，上证指

数波动区间3600～4500点。

该机构还指出，在没有找到新的强

势领涨行业和主题之前，结构上要更

加均衡，蓝筹和优质成长得到了政策

期权保护，而纯概念主题的小市值股

票反弹之后还会下跌。建议从中报高

增长、跌破员工持股价、增发价等方向

中精选个股。

潘圣韬

A股迎来政策、情绪、市场三重底

预计未来三个月沪指在3600～4500点波动
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救市关键
是恢复信心和流动性

针对目前管理层出台的救市措

施，本人认为：

1、传递出的最重要信息是：救市

升级。行政决策层级从监管层升级

到国务院，跨部际合作。资金来源

从监管层和汇金升级到央行。

2、类似平准基金，隐含无限量。

央行为证金公司提供的流动性是基

础货币，隐含无限量，直到达到政策

目标为止，类似平准基金。股灾货

币化，类似债务货币化。

3、力保 2 万亿两融。证金公司

主要经营范围之一是“为证券公司

融资融券业务提供转融资和转融券

服务”。意味着2万亿两融平仓压力

缓解。至于伞形信托是否在流动性

支持范围内未明确。

4、会否直接出手购买股票尚待

明确。证金公司主要经营范围之一

是“运用市场化手段调节证券市场

资金和证券的供给”。意味着证金

公司可通过券商或自己直接出手购

买股票。

5、股灾的关键是信心和流动性

的丧失，救市的关键是恢复信心和

流动性，中断呈几何级数形成的抛

压链条传导，防止股灾到金融危机、

经济危机的蔓延。

国泰君安 任泽平

迄今至少已有22道金牌发出救市“全景式大网”正在形成

盘面虽然恶劣 但也暗流涌动
下一步或将狙击局部、重新点燃赚钱效应

上周末高层救市动作继续升级，但周

一两市高开低走，不少个股由涨停转至跌

停，做空动能仍较充足。但同时，国家队

社保基金正式加入救市护盘队列，多头队

伍正在集结壮大！

据统计，自 6 月 27 日央行双降、作为

第1道救市金牌发出以来，目前至少已经

有多达 22 道救市护盘金牌发出，包括一

行三会、中央汇金、险资，以及三大交易

所、券商、基金，还有上市公司、甚至官媒

等纷纷加入护盘阵营。周一连社保基金

也收到“只买不卖”指令，一张救市的“全

景式大网”正在形成，且有升级加强之势。

盘面上，涨停股开始增多，四大行、

两桶油、以及保险股四大金刚、地产股三

大龙头等指标股纷纷涨停或接近涨停，

大盘急剧放量，表明有护盘资金正在实

质性介入！多空大对决上演，且大盘跌

势暂时止住。

整体而言，我们认为，现阶段主动去

杠杆、抢期指套保，加上被动平仓等，场内

做空力量仍较强；但是监管层救市信号明

确，甚至已上升到中央政府层面，预计更

大级别的救市组合拳将打出。毕竟改革

大势、经济转型等，仍需股市继续走牛。

只不过短期需要反复震荡以完成筹码的

低位转换过程，空头仍有反复。

但需注意，股指经过主跌后，救市预

期加强，空头过度宣泄也将物极必反。在

多头第一步止住权重股跌势后，下一步或

将狙击局部、重新点燃赚钱效应。那么产

业资本运作股和超跌反弹两大方向，或是

空头链条中最薄弱的两个环节，有望被多

头反击撕裂。

也即是说，目前盘面虽然恶劣，但也

已经暗流涌动。那些上市公司重要股东

回购、增持，或者管理层大比例通过加高

杠杆进行资本运作，跌破或临近主力成

本价临界的个股；以及跌势极端、超跌反

弹条件充足的标的，这两大主题将是场

外资金抄底的主攻方向，是最重要的潜

在机会！

广州万隆
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2015年7月6日沪深指数
上证指数：
开盘：3975.21 最高：3975.21
最低：3653.04 收盘：3775.91
涨跌：89.00点 成交：9434.20亿元
上涨：265家 下跌：695家 平盘：155家

深成指数：
开盘：13140.14 最高：13140.14
最低：11584.47 收盘：12075.77
涨跌：-170.29点 成交：6090.84亿元
上涨：183家 下跌：791家 平盘：309家

股民热线：0551-62556617
E-mail:wq69535104＠sina.com

一家之言

风险是涨出来的，机会是跌出来的，

连续下跌让部分私募看到了重新买入的

机会。深圳部分知名私募如展博投资、中

欧瑞博、前海旗隆基金等私募近期均进行

了加仓。展博投资的仓位更是从前期的

两成左右提升至九成附近。

展博在6月份之前将仓位降至了2成，

成功躲过了这轮大跌，并在近期将仓位快

速提升至9成附近。展博投资总经理陈锋

表示，清理配资等极端事件即将过去，市场

风险基本消除，牛市格局不变。展博坚持

认为，这轮牛市依然将是A股有史以来持

续时间最长的牛市，当然，这次调整后市场

可能需要较长时间去震荡消化，但去杠杆

后的市场会更加良性和健康，也将更体现

专业机构选股和投资能力。展博建议投资

者，随着市场调整，继续保持对股票市场的

信心，未来几年，股市投资的收益率依然远

胜于其他大类资产。

在经历了暴跌之后，优质个股重现买

点。部分私募认为，蓝筹股中如银行、保

险、家电等低估值高分红个股重现买点，

而成长股则主要沿着大股东增持和增发

价低于市场价两条线索去发掘标的。

前海旗隆董事长代雪峰表示，前期

市场上涨过快，出现一些非理性的炒作，

近期市场出现较大幅度的调整也正常，

此后市场将从疯狂上涨过渡到温和上

涨，从快牛变为慢牛。这种转变过程中，

那些优质的、极具真正内在价值和实在

业绩的上市公司将会逐渐得到全市场认

可，各行业将不断涌现符合经济转型的

大型龙头企业。 和讯

私募动态

部分私募仓位近期快速提升

6月28日，中国银行业协会首次发布了

“商业银行稳健发展能力‘陀螺（GYRO-

SCOPE）评价体系’”及排名结果。中信银

行在2014年商业银行稳健发展能力综合评

价榜中位列第二，居参评股份制银行首位。

中国银行业协会本次发布的商业银

行稳健发展能力“陀螺评价体系”评价对

象面向中国境内全部商业银行。该评价

体系从公司治理能力、收益可持续能力、

风险管控能力、运营管理能力、服务能力、

竞争能力、体系智能化能力、员工知会能

力、股本补充能力等九个维度 32 项指标

入手，旨在考察商业银行稳健发展的综合

能力，其核心在于稳健与发展并重，即商

业银行在有效控制风险的同时实现自身

可持续发展。

中信银行此次在股份制商业银行中

稳健发展能力表现突出，位列股份制银行

首位。在公司治理能力、股本补充能力、

体系智能化和员工知会能力等指标方面

均居行业前列。

2014 年中信银行启动了定向增发约

120亿元的再融资计划，中信银行控股股

东中信股份全部股权成功注入中信泰富，

实现了在香港联交所整体上市，融资能力

进一步增强，因此中信银行在股本补充能

力指标获得高分。同时，在体系智能化方

面，中信银行也表现出相对优势。其中，离

柜业务率、重要信息系统系统交易成功率和

重要信息系统灾备覆盖率，分别为93.2%、

99.9%和90.9%。在员工知会能力方面，中

信银行的硕士以上学历员工占比为17.3%，

在参评银行中保持领先水平。 邹传科

首期商业银行稳健发展能力排名发布
中信银行综合排名列股份制行首位


