
A12 股势 GU SHI

退市标准可能更严
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上证指数：
开盘：2400.98 最高：2414.85 最低：2387.83
收盘：2412.63 涨跌：-2.51 成交：506.90亿元
上涨：339家 下跌：554家 平盘：74家

深成指数：
开盘：9971.68 最高：10052.44 最低：9922.30
收盘：10028.20 涨跌：-5.59 成交：515.45亿元
上涨：569家 下跌：737家 平盘：106家
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国元视点

短线有望酝酿技术性反抽
周二，沪指在欧美股市大跌的影响下低开，全天围绕

2400点窄幅整理。生物育种、食品饮料、电力板块涨幅居

前，军工、化工、煤炭跌幅居前，盘面上热点持续性不强，

成交量继续萎缩，股指以小阳线报收。对于后市，我们认

为供需失衡、资金面相对紧张的情况下A股将以弱市震

荡为主，随着下跌过程中成交量的持续萎缩，短线有望酝

酿技术性反抽，控制仓位下把握结构性机会。

资金面紧张制约A股反弹
首先，10月末外汇占款余额比9月下降了248.92亿

元，外汇占款近四年来首现负增长，将对市场资金面产生

一定紧缩效应，在当前欧美经济疲软、我国经济增速下滑

及年底市场流动性需求旺盛的情况下，流动性进一步放

松的必要性在增加。其次，市场对年底融资仍心生畏

惧。截至11月 17日，已经过会但尚未发行的股票共有53

只，规模约600亿元，是今年以来IPO募资的21%。再次，

回购利率跳涨，流动性受考验。周二上海银行间同业拆

放利率延续周一升势，除9个月期利率微跌外其余品种

全部走高，流动性趋于紧张。

结构性差异不断扩大
2450点作为前期颈线位被跌破后，理应存在反抽，但

盘中多方难抵空方抛压，无法组织起有效反攻。随着成

交量的持续萎缩，做空动能的减弱，反抽式的反弹将会产

生。沪指30分钟MACD已经形成背离，60分钟低位收敛

有望形成金叉，小时级别的反弹在本周后半段产生的概

率较大。沪指目前形态上酷似7月中旬小双头之后的走

势，但兵无常势，水无常形，在新近不断出台针对市场“弊

病”的制度性红利的呵护下，股指走势将有异于此前的单

边下跌，结构性差异不断扩大。

国元证券

谁会成为创业板首批退市公司?
热门话题

以史为鉴

如果不出现奇迹，2011年的A股

K线年线或将收出一根阴线。而根据

历史规律，A股从来没有出现过连续

三年年K线收阴的情况，因此市场有

理由期待：2012年会更好。

1990年至今，沪指共收出22根年

K线，其中有12根阳线，12根阴线，从整

体来看，沪指呈现出的是上涨态势。

从历史情况看，沪指年K线共有

4次出现连续两年收阴的情况，其中

前三次的其后一年，指数都出现了大

涨。1994年、1995年，沪指分别下跌

22.3%、14.29%，而到了 1996年，沪指

大幅上扬，涨幅高达65.14%。

2001年、2002年，沪指分别下跌

20.62%、17.52%，而到了2003年，沪指

反弹10.27%，并于随后一年的年初继

续上涨，涨幅高达35%。

2004年、2005年，沪指分别下跌

15.4%、8.33%。而到了2006年，股市

出 现 大 幅 反 弹 ，全 年 沪 指 上 涨

130.43%。如今，沪指2010年、2011年

再次出现两根年K线阴线，因此市场

有理由期待明年也出现反弹。和讯

2012年A股年K线或收阳线

实际上，创业板公司的成长性让

投资者大失所望。2009年，首批上市

的36家创业板公司中有3家净利润

出现同比下滑，占比8.3%；2010年度

153家公司有30家净利同比下滑，占

比19.6%，其中宝德股份、华平股份、

南都电源分列创业板业绩下滑前三

位。

而截至2011年第三季度，已经上

市的275家公司中，净利出现同比下

滑的达到 70 家，占比 25%。去年上

市的当升科技前三季净利只有98万

元，降幅达95.6%；荃银高科前三季净

利只剩57.5万元，降幅为93.8%。

在这70家公司中，有 19家是延

续了2010年的净利下降，如果个别公

司今年四季度不能确保盈利，则明年

就得考虑是否退市了。

股神巴菲特 11 月 21

日表示，愿意对日本和美

国进行投资，但不打算在

欧洲进行任何直接投资。

巴菲特当天指出，欧元体

系存在重大缺陷，需要新

的安排，不清楚欧债危机

何时结束，因此不打算在

欧洲进行任何直接投资。

大腕飞镖

巴菲特：不打算投资欧洲

管理层在近期力推六大举措规范A股市场，其中包括拟先在创业板探索试行退市制度改革。按照

目前法规，上市公司要连续亏损四年才符合退市条件，而许多公司连续亏损两年后，就会通过重组规

避退市，市场普遍认为这种“只进不出”的状况是造成垃圾股炒作有恃无恐的主要原因。截至今年三

季度，创业板中有70家公司净利润同比下滑，不排除个别公司会成为“退市新政”的适用对象。赵士勇

从2009年 10月30日开板，创业

板已运行超过两年，今年将是创业板

的第三个会计年度。尽管目前退市

新政的细节尚未公布，但现行深交所

《创业板上市规则》规定：创业板公司

如连续出现两年亏损或最近一个会

计年度净资产为负，将直接退市。

不过新时代证券研发中心总经

理孙卫党认为，新方案对退市要求肯

定会更严格，甚至不排除把亏损年限

进一步缩短。

数据显示，截至今年三季报，创

业板中尚未出现亏损公司，并且净资

产也未有负值，按现行标准，最快也

要到2012年年报披露后，才能知道是

否有公司存在退市风险。

如果新方案将这一时间缩短，则

意味着如果今年年报有公司出现亏

损，那么2012年中旬就可能见到退市

公司。

谁会成高危公司？

机构测市

中金公司：A股明年最高2900点

“2012 年 整 体 资 金 面 环 境 要

好 于 今 年 ，预 计 上 半 年 A 股 有 望

上 冲 至 2900 点 附 近 ，此 后 可 能 再

度 回 落 。”中 金 公 司 11 月 21 日 发

布 的 2012 年 投 资 策 略 表 示 ，明 年

看好现代服务业的结构性投资机

会，包括文化传媒、软件、环保、物

流交通、医疗服务、商业流通等可

能受益。

宏观经济方面，中金公司认为，

经济增长方式转型将是一个长期而

艰难的过程，房地产是除出口以外，

制造业投资的最主要的需求端来

源，房地产拉动的卖地收入也是基

建投资资金的最主要来源，因此基

建和制造业产能投资很大程度上将

受到房地产的影响和制约。
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