
巨量“轰出”峰回路转行情
后市走势是指数震荡反复、缓慢盘升、个股轮涨概率较大

14 焦点 2014年11月1日星期六
编辑王贤松 | 组版刘玉 | 校对刘洁

直至上周末和本周一大盘收2302和2290
点时，绝大多数投资者还认为，10月收月阴线、
2391点将成年内最高点、趋势性下跌行情开
启。但是，从本周二起，大盘却连续大涨4天
（周一指数虽跌12点，但沪深股市涨跌股之比
是2:1和 3:1，为虚跌实涨）。本周的行情，用
“峰回路转、扶摇直上、烽火连天、火烧连营
（赢）、屡创新高、荡气回肠”来形容，是不为过！

华东师范大学企业与经济发展研究所所长
李志林

享受到股市“中国时间”的喜悦

7月底行情刚起，我发表了《股市

的“中国时间”开启》一文。经过3个

月的 4 波拉升行情，上证指数涨了

18.1%（2049-2420 点），深成指涨了

13.3%（7258-8225 点），中小板涨了

23.4%（6444-7953 点），创业板涨了

16%（1305-1513点）。可以说，各种风

格的投资者都初步享受到了股市的

“中国时间”的喜悦。

但是，相对于5年来股市的“美国

时间”从6470到17350点，168%的巨

大涨幅，以及股市的“欧洲时间”和“日

本时间”的翻倍涨幅，连续6年熊市的

中国股市的“中国时间”的涨幅实在是

小巫见大巫，只能算刚刚开始。如果

也以5年为期，我相信，中国股市也应

达到美国股市相应的涨幅。

股市的“中国时间”之根据是：经

济“新常态”、货币政策定向宽松趋势、

改革转型的主基调、政府在六大领域

的促销费、高铁核电的内发展和走出

去、新城镇化巨大潜力、社会无风险收

益率继续下降、加大直接融资比例、化

解地方政府债务危机、国资改革和混

合所有制改革的需要等。这些，都给

“股市的中国时间”的延续提供了强大

的动力。

创业板制度完善
比制度创新更重要

10 月 30 日，是创业板开板 5 周年的日

子。创业板自 2009 年 10 月 30 日正式上线以

来，5 年间取得了巨大的发展。共有 400 余家

公司成功在创业板发股上市，股票市值超过2

万亿元，融资金额达到 2774 亿元（截至 10 月

24日），为支持中国经济的转型与发展作出了

积极的贡献。

在创业板成立 5 周年之际，有关创业板

的制度创新话题也成了创业板 5 周年的热门

话题，诸如不盈利的互联网企业上市、对赌协

议合法化、推动 VIE 架构企业回归、试点多重

表决权、放开股权激励限制性规定等相关政

策，都成了创业板制度创新的重要组成部分。

从媒体的报道来看，下一步创业板的制

度创新，不仅是股市制度方面的大突破，而且

更多是集中于 IPO 环节的，归根到底是为企

业上市融资服务的。不论是允许符合一定条

件尚未盈利的互联网和科技创新企业在新三

板挂牌满 12 个月后到创业板发行上市也好，

或者是对赌协议合法化、推动VIE架构企业回

归、试点多重表决权也罢，这实际上都是为方

便各种类型的企业上市融资创造条件的，其

出发点都是为了融资、融资、融资！并不是从

投资者的角度来进行设计的。所以，这样的

制度创新难免让投资者伤心。

当然，对于进行这样的制度创新，深明大

义的投资者还是可以表示理解的。因为阿里

巴巴、百度、腾讯、京东商城等一大批优秀互

联网企业的外流，确实有待于 A 股市场来深

思，所以进行创业板的制度创新，也是为了今

后能够留住阿里巴巴、百度、腾讯、京东商城

这类互联网企业，这也可以让投资者分享这

类企业成长的成果。

所以就笔者个人观点，创业板进行制度

创新是可以接受的。但更重要的是，创业板

更要完善现有的制度体系。如果创业板现有

的制度本身并不完善，创业板的制度创新就

失去了基础。盲目进行的制度创新，就会成

为创业板发展之路上的新问题，成为阻碍创

业板发展的因素。比如，允许尚未盈利的互

联网和科技创新企业到创业板发行上市，如

果没有相应的基础制度来护航，那么不排除

创业板因此加速沦为垃圾板的可能性，创业

板将因此背离健康发展的方向，投资者的利

益将因此受到进一步的损害。

所以在创业板经过了五年的飞速发展之

后，认真总结创业板 5 年来所暴露出来的问

题，并因此对创业板现有的制度加以完善，这

对于创业板下一步的发展（也包括制度创新）

都是非常有必要的。比如必须完善创业板上

市公司的股权结构，将控股股东的持股比例

控制在上市公司股权的三分之一左右，避免

上市公司沦为大股东的提款机。又如，进一

步完善限售股减持制度，在上市公司业绩大

幅下降或亏损的情况下，要严禁限售股套现，

同时规定控股股东的持股比例降到公司股权

的20%时，控股股东不得通过二级市场及大宗

交易来减持股份，而只能通过场外交易，一次

性将股权转让给有意向接手公司经营管理的

实业投资者或其他机构投资者。

尤其是创业板必须加大对违法违规行为

的惩处力度，比如对欺诈上市行为与重大信息

披露违法行为，要坚决退市并赔偿投资者损

失，同时引入集体诉讼制度，以切实保护投资

者的合法权益，并让违法违规的有关上市公司

为此付出沉重的代价。只有在此基础之上，创

业板制度创新才是有意义的。实际上，这个制

度完善的过程在一定程度上也是制度创新的

重要组成部分，更重要的是，在此基础上的制

度创新，才能让创业板告别圈钱市，才能让创

业板更好地服务于融资者与投资者。 皮海洲

投资论坛

牛眼看市终成正果

自7月本轮行情刚启动，市场很

多技术分析派人士仍用熊眼看市，不

断预言 2180 点、2250 点、2350 点、

2391点将是反弹结束的“头部”位置，

皆屡屡失准。牛市的特征，就是将空

头设置的阻力位一一冲破。

笔者则在2100点刚冲破时，就比

国泰君安提出的2400点目标看得还

要高，一口气叫出2500点，即必须冲

破 2444、2478 这两个 2013、2012 年

的顶部，才能彻底埋葬熊市，开启牛

市。主力即使想出货，也应在那个位

置最容易。

近期，笔者不断强调2300点上方

收盘 34天，2330 点上方收盘 22天，

2350点上方收盘11天，流通市值换手

50%以上的数据，从市场的平均成本，

以及当今市场一万多名亿元级超级大

户已成为市场最大主力、他们的看法和

行为决定市场的方向的观点出发，大胆

预言：2391点以来的调整性质是小波段

调整，2300点附近已止跌企稳，2280点

是调整极限，2400点必会攻克！

本周末终于如愿以偿。大盘在20

个月后首次站上2400点，收2420点，

连续三天以2250亿、2266亿、2500亿

的巨量，形成新高复新高的态势。

转为“沪强深弱”有其合理性

从本周开始，无论涨幅还是成交

量，均逆转为“沪强深弱”。究其原因：

一是市场预期沪港通将尽快开

设。沪港通之后，新增的香港外资主

要买沪市股票，会有连锁效应。上周

虽然沪港通延迟，但本周又有尽早开

设的种种迹象，如沪港通于本周末测

试、香港财经三巨头将访问北京。市

场预期沪港通开设时间将近，于是，周

五金融、地产、钢铁、煤炭、有色五大蓝

筹板块联手做多，轰出长阳。

二是因为本周上海本地股的全面

暴涨。一方面是棱光股份被现代设计

借壳上市，三个涨停。同时，被临港园

区借壳上市的7元低价股自仪股份也

即将复牌，东方明珠也复牌临近，上海

混合所有制改革将有实质性动作。鉴

于上海本地股历来有“一损俱损、一荣

俱荣”的特点，从而大大激发了人们对

上海国资改革概念股的追捧热情。

另一方面，习总书记要求上海自

贸区经验将尽快在全国复制扩散，遂

使调整了 13个月、处于低位的上海

自贸区概念股有了再展雄风的由

头。上海自贸区概念股，包括天津、

福建自贸区概念股掀涨停潮，也推动

了上证指数。

再一方面，2015年底，上海迪士

尼乐园将开园，预计将每年吸引2000

万以上的中外游客来上海旅游，为上

海经济和上海本地股带来极大商机。

三是因为资本市场“水往低处流”

的规律在起作用。这两年，中小板、创

业板涨幅巨大，股价涨几倍的个股遍

地皆是，形成了高价股群，满市皆是获

利盘。如今，当股价长期处于低洼地

的上海本地股、央企和地方国资股、周

期性低价股放量启动时，深市的水（资

金），自然从高处往沪市的低处流。

由于市场一下子从长期的深浅沪

弱转为沪强深弱，就像去年8——9月

上海自贸区概念股爆发行情时那样，

中小板、创业板一时失去了方向，许多

甚至出现了跳水，许多投资者赚了上

证指数，却输了钱，有点不适应。但

是，从大局看，上证指数向上突破，终

结熊市，进入牛市，最终仍有利于深

市，使中小盘股更有后劲。因此，不管

手中有没有大盘股，都应为大盘股领

衔冲关而击掌喝彩！

笔者不认为沪强深弱会长期存

在，跷跷板效应也会逐渐减弱。在沪

市股价修复到一定程度后，沪深两市

便会出现均衡发展。

创业板、中小板中的属于国家级

战略支持的、具有实在高成长性的和

高股本扩张能力的个股，最终仍将重

放光彩。军工改革注资概念股是具有

长期行情的品种，在调整后也会梅开

二度。具有实质性国资改革和混合所

有制改革的板块，其外生成长性，是可

超越“深强沪弱”或者“沪强深弱”，而

有突出表现的。

由于2300点上方停留时间过长，

积累的获利盘甚多，所以，日后首要任

务是整固，消化获利盘，消除市场的恐

高心理。以指数震荡反复、缓慢盘升、

个股轮涨的概率较大。

第一步，必须看2430点上方能否

反复收盘，充分换手，等待五周均线上

来（今在 2358 点），已决定能否继续向

上拓展。待2430点反复收盘，时机成

熟时，再去攻克2444和2478点不迟。

这个过程可能有点长，成交量是关键。

随着指数的不断走高，投资者一

要控制好仓位，果断拿下涨幅较大的

内生成长性个股的胜利成果，逐步加

大现金比例。二要精选个股，相对集

中，尽量保留有改革、重组题材，有望

停牌的个股，以备获利避险之需。三

要抑制“快牛”，提倡“慢牛”。

2400点以后怎么走？


