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股市有风险 投资需谨慎

指数“画饼”不如个股“馅饼”
“春生”行情须重点出击新兴产业中小盘股

责编 王贤松 组版 王贤梅 校对刘军

自“3.7”拉出大阳线，以及其后两日沪指站上3000点后，市场中不少人开始谈论指数“画饼”了。“万点”论有

之，称“看4500点比较理性”有之，叫3800点、3600点、3400点有之。尤其是阴阳谋老手的国际投行高盛公司一

反常态，称“从现在（3000点）到年底前，A股还有15%以上的涨幅”，即3450点。正当人们都在做指数美梦时，周四就来一根45点的大阴

棒，周五再下探，将周一的大阳线全部抹去，向人们发出了严厉的警训。 华东师范大学企业与经济发展研究所所长 李志林

特别报道

指数“画饼”不合中国国情
指数“画饼”论的理由之一：“中国

经济增长全球第一，今年股市也应该是

大牛市”。但是，别忘了，中国经济GDP

增长率与股市上涨从来就没有正相关联

系。例如，2001～2005年从2245点跌到

998点，股市熊了五年，而这正是中国的

GDP增长是最快的5年，平均11.5%。2010

年中国GDP增长10.7%，但股市-14.7%，全

球倒数第一。市场都认为不合理，但证监

会主席却认为：“2010年中国股市是基本

平稳的，扩容时已充分考虑了市场的承受

力”。其理由之二：“沪深300指数平均市

盈率15倍，银行股市仅8—10倍，这些股

长期筑底，形态非常漂亮，一轮大行情呼

之欲出。”但是，这些大盘股从上市之日

起，就存在致命伤：为了降低不良资产比

例，只能靠超大规模地（甚至世界第一）发

新股，将股本（分母）做大，从而失去了内

生成长性和股本扩张性；为了延续生存

（如银行能开门），提高资本充足率，只能

没完没了地向市场再融资，从而日益失去

大众的支持；政府在十二·五期间“调结

构、转方式、减排放、抑通涨、控房市、加息

提准”的政策取向，招招都对大盘股不利，

从而使大盘股沦为“好公司、差股票”。其

理由之三：“目前中国M1货币发行量达

20%以上，居民储蓄庞大，市场资金充沛，

股市完全有能力发动像2007年那样的大

牛市行情”。殊不知，2007年6124点时的

流通市值是18万亿，而现2900多点的流

通市值竟高达21.5万亿，而市场的存量资

金依然是1.5万亿——2万亿，基金的平均

仓位已高达87%。请问，全面发动大盘股

行情的巨额资金从何而来？如果沪深

300的大盘股，银行股真的那么有价值，

为什么社保基金有2000多亿入市，却一

只大盘股都不买？为什么基金还在不断

从大盘股中抽身？这就是中国的国情。

自2661点以来的前两次“缓上”，分

别靠的是高铁、水利、水泥、煤炭、金融、

地产和石化双雄，将指数推向3000点附

近。但这些都只是“春生”行情的配角而

已，得不到市场的广泛响应。本次指数

“急落”后，真正的主角粉末登场了，那就

是新兴产业的中小盘股。

一是它们为中国经济转型的方

向，是十二·五规划的重头戏，具有持

续的政策支持和成长性。二是中小板

创业板经过了三个多月的调整，估值

合理，主力吃足了底部筹码，所以最近

敢逆势连拉小阳，向上做的态势十分

明显。三是它们的高成长、高送转引

发了市场的火爆的强权和填权行情。

尤其是高价股一天就涨 3 元、5 元、8

元，形成了抢眼的赚钱效应，吸引了大

量的场内外资金进场追捧，或换股追

捧。四是从已公布的2010年年报中社

保基金进驻了54只中小盘股，大多是

新兴产业股，并且精准地捕捉到 10 送

10、10 送 12、10 送 15，至今都抢权 60%

以上，其获利示范效应，激励了广大投

资者紧跟社保“闹革命”。五是新兴产

业小盘股每每在大盘股和指数跌的时

候逆势上扬，指数越低越安全，上涨更

有爆发力，动辄涨停，容易引起了同板

块联动，不同板块轮动，个股大面积上

涨。但其消耗的资金有限，所占指数

权重较低，有利于形成大盘缩量缓涨

走势，使以沪深 300 指数为标的的期

指空头无计可施。这就是每年最精彩

的“春生”行情的主脉。

再度“缓上急落”有利于“春生”行情的主角登场

3月11日北京时间13时46分，日本

本州岛东海岸附近发生 8.9 级强烈地

震。受此影响，全球资本市场发生巨大

波动。

A股受到拖累，尾盘掉头向下快速

回落，使全天的反弹化为乌有，两市股指

均收出长上影线。

日本股市尾盘快速跳水，截至收

盘，日经 225 指数报 10254.43 点，下跌

179.95点，跌幅1.72%。

港股恒生指数午后受累跳水，一度

跌逾2%，尾盘跌幅稍有收窄。截至收

盘，恒生指数跌 365.11 点，报 23249.78

点，跌幅为1.55%。

亚太主要股市 3 月 11 日多数收

跌，澳交所普通股指数报4734.8点，下

跌56.5点，跌幅 1.18%。新西兰50指数

报 3382.84 点 ，下 跌 23.39 点 ，跌 幅

0.69%。台湾加权指数报 8567.82 点，

下跌 75.08 点，跌幅 0.87%。韩国综合

指数报 1955.54 点，下跌 26.04 点，跌幅

1.31%。 新财

全国政协委员、深交所理事长陈东

征日前表示，创业板退市制度的核心是

不允许企业重组和借壳，可能会选择退

至“老三板”的方案。

陈东征透露，关于创业板的退市制

度，交易所已经报了两稿，第一稿是直

接退市，不再进入“老三板”。但资本市

场利益团体复杂，其中中小投资者利益

是证监会保护的重点，因此，第二稿建

议退至“老三板”。不过，第二稿增加了

交易所对直接退市的权力和制约，并建

议扩大交易所发出警告的范围，不给企

业造成借壳和重组的机会。 全景

深交所理事长陈东征:

创业板退市将不允许重组借壳

日本发生强烈地震 亚太股市普跌

名家·看盘

短期调整不足惧
中期升势难逆转

尽管近期沪深大盘以震荡向上、曲折

前进的方式运行，但观盘势，我们不难发

现，市场的个股行情却呈反复活跃的态

势，赚钱效应的显现有效地维系了市场人

气，根据本栏的研判，支持沪深大盘展开

一轮中级行情的技术平台已经形成，无论

是中长线技术指标 macd、dma、trix、expma

的多头排列，以及日k线、周k线、月k线均

线系统的多头金叉，上述技术面均提示沪

深大盘的一轮中级行情已经成立并将进

一步拓展。本栏想强调的是，中期上升趋

势一旦形成，并不会因为一、二次短期调

整而改变上行趋势，这就是趋势的力量。

近期本栏反复强调。在大盘的这种震荡

上行的格局中，投资人更应注重个股行情

的把握。稍加观察，我们不难发现，近期

市场始终围绕题材、资源、业绩预增分红

这三条主线进行，新三板概念、医药板块、

重组预期、有色、煤碳等资源股、业绩预增

分红等相关个股此起彼伏，演绎了精彩纷

呈的个股行情，而中关村、苏州高新、中国

高科、申达股份更是其中的佼佼者。

尽管本周沪深大盘出现了冲高回落

的走势并收出倒锤型阴线，但本栏认为大

盘的走势似有主力主动回撤进行洗盘之

嫌，下周投资者可重点关注沪综指和深成

指5周均线或20日均线的得失，以此作为

判断中期行情的风向标。 袁家春


