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证监会主席郭树清一行日前

到重庆进行市场调研。据报道

称，一位有 15 年股市投资经验的

房地产私营业主说，一到市场低

迷时，就会有停发新股的声音出

来，其实并不正确，有的人套在股

市里，想通过停发 IPO 来解套。

美国6月份IPO为零，是市场决定

的，而不是由政府决定的。这个

观点得到了与会者的普遍赞同，

认为资本市场的改革不能在市场

停止运行的情况下进行。

我们不怀疑在投资者中有这

样的一位私营业主，甚至也不怀

疑他确实说过这样的话，但是，他

的这些话显然经不起推敲。目

前，市场上确实出现了停发新股

的呼声，这种呼声的目的，是为了

让交易市场能够有一个休养生息

的机会。自新股发行在 2009 年

年中重启以后，A 股市场的新股

发行一直表现出突飞猛进的气

势，牢牢地占据着全球第一的宝

座，但是在交易市场上，因为过多

的新股发行对市场资金产生了巨

大的抽离作用，导致行情长期受

到压抑，投资者损失惨重，在全球

市场中名列“倒数前茅”。这种发

行市场与交易市场的背离，不仅

在 A 股市场上少见，就是在全球

市场上也找不到第二个。

说到新股发行，有一种似是

而非的意见也需要廓清。有些人

认为，投资者如果对新股发行有

意见，完全可以不参与认购新股，

如果无人认购，那么新股发行自

然就只能停下来了。这种说法割

裂了发行市场与交易市场的联

系，A 股市场新股发行的问题在

于，每一个新股发行都会对交易

市场起到资金抽离作用，它的破

坏力不仅在于让新股认购者无利

可图，更在于它使交易市场的行

情受到压制，使整个市场的健康

机制受到破坏。因此，那种认为

投资者只要不认购新股就可避免

风险的说法，反映的只是对市场

机制的无知。 周俊生
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停发新股是为了让股市休养生息

糖尿病是全球前五大致死疾

病，IMS预计未来10~20年糖尿病

患病人数将居所有疾病之首，尤

其是亚洲地区，糖尿病患者人数

和复合增速将快速上升。

糖尿病治疗用药市场以外资

品牌主导，国内企业加快追随步

伐，降糖中成药潜力不容小觑，华

东医药的卡司平在吡格列酮这个

品种领域的市场份额居首。国产

品牌的血糖监测系统在技术方

面与外资品牌差距不大，但性价

比优势显著。目前以三诺生物

和北京怡成为代表的国产品牌

在血糖监测系统市场所占的份

额为 30%左右，随着血糖自我监

测率的提升，我国血糖监测系统

市场空间广阔。在国产品牌进口

替代的大趋势中，这样的企业将

获得发展先机。建议重点关注：

三诺生物、华东医药。 国都证券

追寻甜蜜海啸中的“诺亚方舟”
行业分析

汇丰大中华区首席经

济学家、董事总经理屈宏斌

7 月 9 日在微博称，通胀回

落的速度超预期，为政策进

一步宽松提供了空间。6月

通胀回落至两年半以来的

新低并远低于年初提出的

4%的政策目标，这也解释了

央行在一个月之内下调利

率两次的政策举措。下半

年通胀可能继续回落并保

持低位，为政策制定者更专

注于稳增长创造了条件。

屈宏斌还称，PPI 已经

连续四个月保持在负数区

间，显示不仅是国际大宗商

品价格回落的影响，另一方

面国内总需求也仍在继续

走弱，暗示通缩风险抬头。

6月汇丰PMI也显示增长仍

在下行通道，本周末将公布

的二季度 GDP 等增长数据

可能继续回落。

和讯

周一，沪深两市没能延续上

周五的反弹走势，低开低走，沪指

再破2200点，并创下2168点的新

低。餐饮旅游、电力、医药板块涨

幅居前，家电、煤炭、建材延续弱

市，打击做多人气。对于后市，我

们认为经济下滑与政策预调微调

之间存在预期差，投资者的悲观

情绪主导市场，多方难以组织起

有效反弹的行情，在缺乏增量资

金参与的情况，市场有望在弱平

衡中再寻支撑。

消息面上，国家统计局7月9

日公布2012年6月宏观数据，6月

份 全 国 居 民 消 费 价 格 总 水 平

(CPI)同比上涨2.2%，上半年全国

居民消费价格总水平比去年同期

上涨3.3%。全国工业生产者出厂

价格(PPI)同比下降 2.1%，环比下

降0.7%。CPI快速回落，说明物价

上涨的压力进一步消除，经济回

落的速度也在加快，通胀无牛市，

现在市场却在担心通缩，经济一

旦陷入通缩对消费和投资的抑制

作用相当大，预计政策预调微调

的动作会加快。

盘面上做空动力主要来自银

行和周期性板块，非对称降息后

银行业的利润被进一步压缩，

利率市场化对银行的冲击显现

出来，由于银行板块在 A 股所

占权重较大，对指数的走势构

成较大牵制。以煤炭、建材水

泥、有色金属为代表的周期性

板块受累于经济转型，我们持

续建议投资者尽量回避周期性

品种，相反，以前受到挤压的电

力行业却受益于煤价下跌和阶

梯电价，行业出现转机，二级市

场该板块资金流入明显。沪指

以 2200 点为轴心的区间震荡在

周一被打破，在缺乏增量资金

参与的情况下，弱市格局暂难

改变，鉴于悲观情绪仍主导市

场，两市资金呈不断流出状态，

向下寻求支撑或不可避免。

国元证券

近日，证监会主席郭树清赴

重庆调研，在与个人和机构投资

者代表举行的座谈会上，他表示，

希望投资者坚持长期投资、价值

投资的理念，并鼓励他们有朝一

日争取成为中国的巴菲特。

其实，哪位投资者不想成为巴

菲特？除了“股神”的荣誉之外，更

重要的还在于巴菲特投资业绩惊

人，成为巴菲特式的人物意味着源

源不断的利益。事实上，从目前A

股市场的制度建设、投资文化、投

资习惯等形成的生态来看，还很难

打造出巴菲特式的投资大师。

首先，A 股是一个主要为融

资服务的场所，当融资变成第一

要务时，便预示着在与投资者的

博弈中，市场更多的是摄取，而不

是回报。A 股诞生 21 年来融资

4.3万亿，而投资者获得的分红只

有0.54万亿就是最有力的证明。

美国市场能够产生巴菲特式

的人物，与其长期大牛市是分不

开的。1986 年 2 月，道琼斯指数

还不到 1600 点，如今已达 12000

多点。而 A 股股指则常常上演

“过山车”的走势，与之相对应的

是，个股股价走势的“过山车”。

无法从股价上涨中获取收益，谁

还愿意长期投资呢？

另外，美国市场并不缺乏可

口可乐这样的成长性极佳的公

司，而贵州茅台这样的公司在A

股市场则非常罕见。如此背景，

当然也不可能打造出中国式的巴

菲特。 曹中铭

A股难造巴菲特
一家之言


