
投资论坛

根据中国证券金融公司的安排，转

融券业务试点将于2月28日正式推出，

这是中国股市发展史上的一件大事，意

味着股市向做空时代迈出了一步。

不过，著名财经评论人皮海洲认

为，转融券业务的推出还是非常慎重

的。与目前市场上的转融资业务相比，

转融券业务显然要保守很多，并没有改

变中国股市骨子里的多头思维，但距离

做空时代的要求还相距甚远，这明显表

现在如下三个方面：首先是首批参与转

融券业务试点的证券公司只有11家，数

量远小于目前参与转融资业务试点的

52家。这意味着，有41家证券公司的客

户只能够通过转融资做多，却不能通过

转融券做空，这种业务的不对等明显限

制了市场的做空力量。其次是转融券

的标的证券只有90只股票，远小于沪深

交易所确定的500只融资融券标的股票

数量。这也意味着可以融资做多的股

票有 500 只，而能够通过转融券做空的

股票只有 90 只。能够做空的股票大大

受到限制，也就限制了市场的做空力

量。另外非常重要的一点是，转融券的

90只股票以蓝筹股为主，例如沪市50只

标 的 股 票 ，平 均 每 只 的 流 通 市 值 为

1588.8 亿元，基本属于大型蓝筹股范

围。这类股票业绩相对稳定，估值相对

合理，并不是做空的理想品种。将这类

股票列为转融券对象，客观上也是对做

空力量的一种限制。正因如此，业内普

遍认为转融券业务试点的推出影响有

限，做空时代远未真正到来。 战旗

著名财经评论人皮海洲：

“做空时代”远未真正到来
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新一轮抄底时机何时到来？
调整时间会持续到3月底 2200～2250点区域有较强支撑

周二早盘股指在美股隔夜大幅杀跌

拖累下明显低开，但随后在银行和券商护

盘下回补缺口翻红并且一度触及五日

线。但在五日线压制下逐步回落，尾盘空

头突然打压银行券商股，使得股指快速回

落，虽然航天军工股尾盘集体上涨，但依

然未能阻止股指下跌。沪深两市收盘双

双跌破上周五低点，创下本轮调整新低。

从周二走势看，多头护盘力量还不足以抵

抗空头杀跌动能。如今30日均线已经有

效破位，后市调整时间将明显延长。

由于从上周开始，股指连续杀跌使

得超跌严重，因此短线确实存在反弹要

求。周二金融股的上攻就是多头试探

性反弹的结果。淘金客认为，在两会召

开前，大盘短线依然具有B浪反弹潜

力，但反弹力度会较弱，更多会以时间

换空间的方式展开。而在两会正式召

开时，股指有可能迎来本次调整C浪杀

跌。由于本次洗盘是针对去年12月以

来上涨行情的总洗盘，因此属于周线级

别的形态修复，预计时间会持续到3月

底。同时2250点附近是多重技术支撑

位重叠位置，因此本次调整在2200～

2250点区域将有较强支撑。届时可观

察该位置能否构筑波段底部。

从去年12月以来的连续逼空上涨，

到春节以来连续杀跌，随着融资融券的

正式实施，多空通过权重指标股博弈的

格局将更加明显。但这种博弈总体上

仍将遵循大的形态规律，因此这次阶段

性洗盘也就存在比较充裕的波段操作

空间和时间。从大的形态来看，目前股

指仍属于大周期底部区域，本次调整是

为未来几年行情展开进行大级别洗

盘。如果放眼未来三年，这次大级别洗

盘将是非常难得的中长线建仓机会。

而在洗盘结束之前，仍需耐心等待确立

的抄底时机到来。 淘金客

股期时代迎来第606个交易日。主力合约冲高后继续杀跌，这手法

有点逼多，不过持续逼多后就好像弹簧一样，压抑久了自然会引发大躁

动，现在越是动荡接下来就越有行情。

上证指数刚好回补了前期1月28日的跳空向上缺口，回补了也是好

事，这样大家就更踏实了，上证指数再次回到2300点附近，着实让市场

见识了什么叫过山车，过山车在这里其实就是动荡，巩固这2300点位置

而已。

盘面上，银行股有企稳反攻迹象，地产股也是，这两大关键领域出

现这样的态势是好现象，虽然最终都回落了，但盘中的上攻是实在的，

预计这是一种试探性攻击，接下来更多精彩还在后头，我们对这两大板

块接下来的反攻抱有相当的积极态度。

与此同时，个股行情依然如火如荼，近期医药行业成为相对独立的

领域，建议大家未来可以深度挖掘那些15元以下的潜力医药股。至于

其他板块，我们不妨见机行事，相信会有更多牛的领域冒出来。

吴国平

越是动荡接下来就越有行情

耐心等待大盘抛压减弱
周二，沪深两市呈冲高回落态势。早盘

股指受外盘下跌拖累低开，止损盘促使沪指

探低至2308点，随后银行股结束连续两周的

调整，强劲反弹，带领股指震荡回升，但尾盘

多方体力不支，股指逐级回落，沪指尾盘跌破

2300点。全天金融、医药生物、传媒板块表

现较好，食品饮料、餐饮旅游跌幅居前。对

于后市，我们认为沪指2250～2300点作为

前期平台整理成交密集区，技术性支撑仍在，

以银行股为代表的周期股的企稳，也为大盘

反弹提供了基础，但未来市场再度逼空的概

率已很小，操作上可轻指数，以把握结构性机

会为主。

2250～2300点作为前期平台整理的密

集成交区，技术性支撑仍在，但能产生多大的

反弹行情，我们应该密切留意以下两个因素

对市场多空心理的影响。一是银行股能否重

返多方一哥地位，二是市场对PMI回落、再

融资等不利消息敏感度如何。以再融资为

例，尽管目前 IPO已经实质暂停，但A股市

场的再融资却汹涌异常。

“两会”召开在即，主题投资自然活跃。

从国内经济的情况来看，相比过去几年，今年

“两会”是在我国经济仍在持续复苏、企业盈

利逐步好转的背景下召开。建议投资者跟随

政策主线，适当控制仓位，精选个股。激进的

投资者可逢低吸纳，等待反弹，出击方向包括

两会民生改革、反腐等，如新型城镇化、节能

环保、收入分配改革等；稳健的投资者重点在

业绩增长确定的弱周期、消费领域中持有中

线仓位。 国元证券

国元视点

中金报告

我们此前对本轮行情的判断是

“一鼓作气，高举高打”，但可持续性

不会很好，高点可能出现在春节到两

会这段时间内。我们认为当前本轮

上涨的指数层面的主升浪已经基本

完成，但指数在未来一两个月内也不

会持续下跌，而更可能是一个高位反

复震荡并最终形成M形头部的过程。

由于未来一两个月内市场仍处

于资金面依然宽松，但政策预期下降

的局面，所以即便指数表现一般，板

块个股行情可能依然非常活跃，因此

属于 A 股可投资的时间段。而市场

真正向下调整的开始，仍要视房价和

物价的上升速度以及所引发的社会

舆论反弹情况而定，我们预计出现在

二季度中后期的可能性比较大。

对于未来 1 到 2 个月时间，我们

建议投资者可以逐步开始减少金融

地产和前期涨幅较大的早周期板块

的配置，而转向配置一些题材概念、

高送转、高成长的股票。二季度之前

仍处于市场流动性宽松和政策预期

相互博弈的过程中，而从二季度开

始，可能会看到更明显的迫使政策紧

缩的压力，因此建议投资者应该进一

步转向防御性的品种，比如前期滞涨

的消费零售和白酒等板块中估值较

低的个股。

中金公司

二季度转向防御品种

证监会有关部门负责人26日表示，

目前，住房公积金入市相关研究准备工

作已经顺利启动，下一步，证监会将积极

配合有关部门研究改进住房公积金的管

理和投资运营模式，尽快推动《住房公积

金管理条例》的修订。 中证

住房公积金入市
研究准备工作已启动

名博点津

一家之言
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