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【A 股市场大势研判】 

缩量阴跌 

盘中特征： 
周四,市场震荡调整,量能萎缩明显。上证指数收于 3119.29 下跌 17.46 点，跌

幅 0.56%，成交 1619 亿元；深成指收盘 10131.23 点，下跌 84.25，跌幅 0.82%，成

交 2018 亿元。28 个申万一级行业指数 0 个上涨，28 下跌；其中：军工、钢铁和轻

工跌幅居前；非 ST 类股票涨停 36 家，6 个股票跌停。 

后市研判： 
弱势特征明显, 或将再次考验 3100 点。最近几日市场萎靡不振,持续阴跌,沪市

基本回吐了年初以来的上涨;而深圳成分指数收盘跌破去年年底的位置,创业板市场

更是一往无前的向东南方向挺进,新低不断。可以说年初以来的反弹已经终结了，这

是一个非常典型的弱势市场。投资者原先有的所谓春季行情的启动的预期估计基本

已经幻灭。当下来看，3100 点近在咫尺，能否守住？其实答案早就年前就已经注定。

年前盘中 3 次击穿 3100 点，要不是权重股顽强抵抗，估计 3100 点早就被跌破。而

年底年初的“稳定”涵义，更多的是非市场化的维稳。因此，去年年底的暂稳 3100

点和年初的反弹就是此中之意了。当本次再遇 3100 点，或许会有小反弹，但是预期

不能过高，毕竟已经度过年底年初这一关键当口，不可同日而语也。至于下方的支

撑，我们仍然认为去年 10 月初的跳高缺口处必定会去回补。而深圳市场则身处水深

火热之中，创业板正面临 2015 和 2016 的低点，分别是 1779 和 1841，如今不到 100

点的安全垫能否撑住，我想市场预期并不乐观；而一旦失守，其技术涵义，必定将

很大程度上对之后市场的走势产生负面影响。  

关注货币政策的边际动向。当前经济环境处于一个小周期反弹高点，并且通胀

逐步回升的阶段。如果后期房地产投资回落带动经济下滑，而通胀趋势仍然向上，

则可能产生滞胀风险。因此，中期角度需要防范滞胀环境下，货币政策偏紧的风险。

与此同时，市场局部板块的高估值现象仍然没有完全消化，在宏观政策强调去杠杆、

去泡沫化的情况下，未来仍有继续回归基本面的要求。 

需要关注的事件：1）货币政策预期；2）财政政策宽松预期；3）国际市场波动；

4）市场监管政策的变化。 

操作策略： 
持币观望。 

（分析师：姚立琦 A0230511040028） 
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【市场热点】  

沪指缩量收跌 0.56%,各板块疲软走弱 

周四，沪深两市早间常规开盘，市场上热点稀少而大盘萎靡的行情延续；午后

板块和题材进一步疲软走弱,拖累股指跌幅继续扩大。截止收盘,上证指数下跌 0.56%

收于 3119 点,深指跌 0.82%收于 10131 点,而创业板指跌幅为 0.38%再创新低收于

1930 点；�

从盘面上来看，行业板块方面，28 个申万一级行业指数无一例外全线下挫，

其中国防军工、钢铁、轻工、建筑等板块跌幅最大,下跌幅度分别达到了 1.49%、1.39、

1.31%和 1.21%，而通信、采掘、有色、汽车、商贸、电器等板块跌幅也均在 1%以

上，另外银行、电子和非银金融等板块跌幅较小；市场热点方面，OLED、上海自贸、

石油、电子原件等极少数概念股红盘,其它整体表现不济，电信运营、航天航空、农

业、快递等领跌两市；�

今天三大股指继续维系着低迷的走势，创业板指更是收获 6 连阴，盘面上热点

难寻交投清淡，两市成交 3600 亿左右较昨日缩小近 300 亿。从技术层面上看目前

创业板指有破位下行的趋势,题材热点的不景色以及不持续使得多方组织不起像样的

反弹，后市不容乐观；而主板虽有蓝筹股的积极护盘，但热点也只是集中于少数几

个板块，其它板块跟涨意愿并不强，且市场量能上始终无法释放，两融余额呈现不

断缩水状态。眼下离农历新年已日渐临近，预计大盘难有大的空间大概率维持着区

间内的弱势震荡，建议继续轻仓偏防守的策略多观望，可关注国企改革、供给侧改

革、一带一路、农业、消费品和周期性品种股等。�

       （分析师：严晓鸥 A0230513050003） 

   

【潜力股推荐】 

许继电气（000400 双融标的）：操作建议：买入：期限：中长线 
  国网系龙头全球竞争力体现，受益“一带一路”初显成效。“十二五”期间，我

国海外电力签约合同额达 1716 亿美元，较“十一五”期间增长 58%。在国家“一带

一路”战略引领下，未来海外电力市场的拓展有望持续推进。我国电网技术发展水

平全球领先，公司作为国网旗下龙头企业具备较强的全球竞争力，是国网公司做大

输变电装备制造业战略的重要棋子。2016 年是十三五的开局之年，公司在海外电力

市场将有更大发展空间。 

直流输电绝对龙头，订单饱满确保强劲增长。公司是特高压直流细分领域绝对

龙头，在特高压直流输电控制保护系统、常规及柔性直流换流阀设备、动态无功补
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偿设备等方面的技术水平处于国际领先地位。换流阀历史市占率约为 45%，直流控制

保护系统市占率 50%。我们根据中标材料披露的交付时间统计，目前在手订单 45 亿

左右。按照交付计划，16 年底之前公司需交付约 10 亿的订单，17 年上半年需交付

约 30 亿，17 年全年完成 35 亿的订单，预计随着后续新线陆续核准建设，直流输

电业务未来 1-2 年内将保持强势增长。 

国网主动参与增量配网，智能变配电业务系统内外双重受益。公司传统智能变

配电业务双重收益系统内与系统外市场：1）系统内租赁模式开拓网省公司招标市场，

空间超过国网集中招标领域 5 倍以上；2）系统外增量配电网打开空间，未来招标有

望向总包模式迁移，利好全资质、配套能力强的龙头企业；同时近期国网公司宣布

以混合所有制方式参与增量配电网业务，进一步利好旗下相关公司。我们看好公司

未来在市场化竞争格局下的拿份额能力，公司最终有望成为增量配网领域综合市占

率最高的企业。 

法尔胜（000890）：操作建议：买入：期限：中线 

法尔胜前 3 季度业绩预告，报告期内公司实现归属于上市公司股东净利润

1.30~1.40 亿元，经追溯调整，去年同期为 0.55 亿元。 

保理业务稳增叠加资产转让收益，3 季度盈利同比显着提升：公司在传统钢丝

绳主业基础上，逐步剥离传统亏损资产（包括特钢制品、线缆销售以及金属制品三

家公司），以实现业务格局轻装上阵。与此同时，公司通过收购摩山保理，以期拓展

盈利前景较好的金融业务，为全面转型并打造优质融资服务平台奠定坚实基础。 

引入战略股东，助力融资业务稳步推进：资源与资本是融资业务的核心竞争力

所在，中植集团旗下的江阴耀博多次增持法尔胜，持股比例已高达 15%，或表明中植

系对法尔胜未来业务规划预期强烈。 

海信电器（600060 双融标的）：操作建议：买入：期限：中长线 

此前乐视电视宣布了 2016 年的第二次涨价，将对 40 英寸、43 英超、50 英

寸、55 英寸部分机型每台格再度上调 100 元，65 英寸部分机型每台价格上调 300 

元（上一次涨价是在 9 月，部分电视涨了 100-200 元）我们认为乐视此次提价原

因主要是 1）面板价格持续上涨，带来成本压力，向下游传导成本压力 2）乐视电

视生态模式转型，停止烧钱，目标转向盈利。我们认为乐视电视此次提价将带来黑

电行业基本面重大变化：1）行业竞争格局趋缓，因互联网电视冲击而导致行业中企

业争相降价的时代或告一段落 2）乐视主打性价比、低价补贴的模式受挫，其部分

市场份额可能被传统厂商所侵蚀，海信电器作为黑电龙头，渠道和产品力强，或将

是最为受益的公司。 

                         （分析师：严晓鸥 A0230513050003） 

【异动股点评】 

乐心医疗（300562） 
涨幅为 10.00%。公司晚间发布 2016 年利润分配预案,拟向全体股东每 10 股派发

现金股利人民币 2.00 元，同时以资本公积金向全体股东每 10 股转增 22 股，受益于
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此公司股价封于涨停。公司预计 2016 年度实现营业总收入为 77,081.63 万元，较上

年同期增长 22.55%，实现归属于上市公司股东的净利润为 8,048.61 万元，较上年同

期增长 60.37%，主要原因为：营业收入特别是国内自有品牌业务营收增长带来的利

润增长；高附加值产品占比提升导致毛利率提升；人民币汇率贬值带来外销业务盈

利能力提升，投资者可关注。 

万家文化（600576） 
涨幅为 10.01%。停牌近 3 个月的万家文化晚间发布复牌公告称，公司大股东万

家集团与西藏龙薇文化传媒有限公司签股份转让协议，拟将其持有的 1.85 亿股占公

司股份总数的 29.13%的股份转让给龙薇传媒，转让价款约为 30.6 亿元人民币，本次

交易完成后公司实际控制人将变更为赵薇，受此影响复牌后公司股价收于一字涨停。

该公告披露，龙薇传媒用于本次收购所需资金全部来自自筹资金，将分四笔向万家

集团支付股份转让价款投，并明确表示在未来 12 个月没有针对上市公司或其子公司

的资产业务进行出售、合并、与他人合资或合作的计划，或上市公司拟购买或置换

资产的重组计划，资者可关注。 

（分析师：严晓鸥 A0230513050003） 

【每日债市报表】 

、 

2017 年 01 月 12 日  国债  企债 

指数� 159.7� 131.272�

涨跌幅� � � 0.0263� 0�

资料来源：申万宏源研究 

国债 

今日成交量排名  今日涨幅排名  今日跌幅排名 

代码� 名称� 成交量� 代码� 名称� 幅度� 代码� 名称� 幅度�

010107� 21 国债(7)� 75367� 101505�
国债

1505�
0.0918 101311

国债

1311�
-9.7736�

010303� 03 国债(3)� 4846� 010213�
02 国债

(13)�
0.08 101308

国债

1308�
-0.2317�

100213� 国债 0213� 168� 010303�
03 国债

(3)�
0.0791 100303

国债

0303�
-0.1215�

010213� 02 国债(13)� 63� 100213�
国债

0213�
0.075 101613

国债

1613�
-0.0809�

101613� 国债 1613� 17� 010107�
21 国债

(7)�
0.0572 010107

21 国债

(7)�
0.0572�

资料来源：申万宏源研究 

信用

债         
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今日成交量排名  今日涨幅排名  今日跌幅排名 

代码� 名称� 成交量� 代码� 名称� 幅度� 代码� 名称� 幅度�

110032�
开源置业 2

期�
36175� 112296�

15 东北

债�
2.6745 112383

16 当代

债�
-3.5922�

122890� 10 凯迪债� 22388� 122911�
10 鞍城

投�
2.6078 122077

11 西钢

债�
-3.33�

122911� 10 鞍城投� 19901� 120306�
03 中电

投�
1.592 112289

15 顺鑫

02�
-1.4656�

110030�
东送能源 5

期�
11107� 122824�

11 中煤

建�
1.2821 120001

99 宝钢

债�
-1.2987�

122102� 11 广汇 01� 9731� 112286�
15 海伟

01�
1.1575 112341

16 宝龙

02�
-0.6799�

资料来源：申万宏源研究 
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看好（Overweight） ：行业超越整体市场表现； 
中性 (Neutral) ：行业与整体市场表现基本持平； 
看淡 (Underweight) ：行业弱于整体市场表现。 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的相对比重建议；投
资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以
获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。申银万国使用自己的行业分类体系，如果您对我们的行业分类有
兴趣，可以向我们的销售员索取。 
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本报告采用的基准指数 ：沪深300指数 

法律声明 
本报告仅供上海申银万国证券研究所有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其

为客户。客户应当认识到有关本报告的短信提示、电话推荐等只是研究观点的简要沟通，需以本公司

http://www.swsresearch.com 网站刊载的完整报告为准，本公司并接受客户的后续问询。本报告首页列示的联系人，除非

另有说明，仅作为本公司就本报告与客户的联络人，承担联络工作，不从事任何证券投资咨询服务业务。 

本报告是基于已公开信息撰写，但本公司不保证该等信息的准确性或完整性。本报告所载的资料、工具、意见及推测只提供

给客户作参考之用，并非作为或被视为出售或购买证券或其他投资标的的邀请或向人作出邀请。本报告所载的资料、意见及

推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收入可能会波动。在不同时

期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。 

客户应当考虑到本公司可能存在可能影响本报告客观性的利益冲突，不应视本报告为作出投资决策的惟一因素。客户应自主

作出投资决策并自行承担投资风险。本公司特别提示,本公司不会与任何客户以任何形式分享证券投资收益或分担证券投资

损失，任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。本报告中所指的投资及服务可能不

适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。本公司未确保本报告充分考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。本

公司建议客户应考虑本报告的任何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必要）咨询独立投资顾问。在任何情况下，

本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内

容所引致的任何损失负任何责任。市场有风险，投资需谨慎。若本报告的接收人非本公司的客户，应在基于本报告作出任何

投资决定或就本报告要求任何解释前咨询独立投资顾问。 

本报告的版权归本公司所有，属于非公开资料。本公司对本报告保留一切权利。除非另有书面显示，否则本报告中的所有材

料的版权均属本公司。未经本公司事先书面授权，本报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件或复制

品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。所有本报告中使用的商标、服务标记及标记均为

本公司的商标、服务标记及标记。 


