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按照预定计划，深港通业务将于今年 10 月 22
日至23日举行全网测试，而随着一系列准备工作的
完成，实际上也意味着深港通距离正式“通车”的时
间点也为时不远了。

实际上，鉴于这一轮深港通的“通车”确实做了
大量的准备工作。与此同时，我们亦可关注到，在
深港通准备过程之中，也充分吸收了之前沪港通

“通车”之后的经验教训，并对此给予更进一步的完
善。其中，最具亮点的内容，莫过于以下几个方面。

第一、针对本轮深港通的“通车”，将不设置总
额度的限制，而沪港通当时也宣布即日起不设置总
额度的限制。但是，对于深港通而言，其仍然设置
每日的额度限制，其中深股通130亿元人民币，港股
通105亿元人民币。

第二、针对本轮深港通的投资标的以及深港通
下港股通的投资标的，均设置了不同的市值要求。
其中，深港通投资标的，拟参考交易数据考察截止
日的前 6 个月 A 股日均市值水平；至于深港通下的
港股通，则参考交易数据考察截止日的前12个月的
港股平均月底市值水平。至于部分市值不达标、或
遭到风险警示乃至暂停上市等警告的上市公司，均
无缘被纳入至深港通的投资标的范围之内。

第三、按照相关资料整理，在此次深港通“通
车”之际，明确了B股不会被纳入，而ETF以及债券
也并不包括其中。但是，对于 ETF 而言，未来可能
不排除会视情况纳入，这仍需要持续观察。

时下，随着系列准备工作的逐步完善，料深港
通正式“通车”的时间点也为时不远了。不过，对于
更多投资者来说，他们或许更关注的是，在深港通
正式“通车”之际，A 股市场又会否再现 2 年前的盛
况呢？

2014 年 11 月 17 日，沪港通正式开闸通车。受
此影响，A股市场场内融资规模以及场外配资规模，
均出现了不同程度上的飙升迹象。此后，在不到 7
个月的时间内，A 股市场场内融资规模就飙升至
2.27万亿，而A股市场场外配资规模也直线飙升至

上万亿的潜在规模水平。
不过，鉴于当时的牛市行情，还是离不开资金

的推动效应，尤其是高杠杆工具全面激活之下，却
加快了股市的上涨步伐。与此同时，结合当时 AH
股之间的市场环境分析，当时 A 股市场的估值水
平，仍然较港股市场存在一定的优势。

但，时至今日，虽然距离沪港通“通车”时间点
已经有接近两年的时间，但A股市场的市场环境以
及市场基本面却发生了不少的变化。

其中，从AH股折溢价率水平来看，时下AH股
溢价指数仍达到120以上，这实际上意味着A股市场
仍比H股市场存在偏高的溢价率空间。这，与2014
年下半年的AH股折溢价水平，存在了较大的区别。

再者，随着一轮轰轰烈烈“去杠杆化”“去泡沫
化”过程之后，高杠杆工具遭到了市场的冷却，而时
下 A 股市场的整体杠杆率也出现了大幅度降低的
迹象。由此一来，对于以资金作为推动主导的股票
市场，一旦高杠杆资金的推动效应得以熄火，则往
往让市场的助推动力大打折扣。

此外，对于沪港通、深港通的先后“通车”，其本
质上还是离不开资金双向流动，两地市场互联互通
的目标。由此一来，对于寻求逐利的资金来说，其
更可能借助两地市场之间的套利机会，来实现较好
的套利空间，满足其利润最大化的追求。或许，在
未来一段时期内，AH 股市场的套利空间也逐渐缩
小，而两地市场的交易模式、交易数据等，也将会逐
渐趋于融合。

不可否认，对于 A 股市场而言，经历较长时期
的底部震荡之后，多空僵持的局面，也需要有一股
外力进行打破，而深港通的“通车”事件，也有望获
得市场的关注，但其最终可否成为A股市场再度激
活的催化剂，仍需继续观察。但，在目前市场投资
情绪趋于理性，且不少资金仍未从前期股灾风波走
出来的大背景下，即使深港通这一个消息得以获得
市场的追捧，也未必能够让 A 股市场再现 2 年之前
的市场盛况。 ▋郭施亮

一家之言
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深港通“通车”：
A股难现2年前盛况
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该是考虑关闭
B股市场的时候了

B股市场几乎是一个被人遗忘的市场。但10月17日，

上证 B 股以“跳水自杀”这种轰轰烈烈的方式向人们证明

了自己的存在。当天下午，上证B股盘中一度暴跌6.74%，

全天最终下跌6.15%。而上证B股的这种暴跌，也拖累A股

当天下跌了0.74%。

上证B股为什么暴跌？分析人士找出的暴跌理由有很

多，包括人民币贬值、美国货币基金新规、港股美股近期走

弱、B股未纳入深港通标的、国家税务总局出台《非居民金

融账户涉税信息尽职调查管理办法(征求意见稿)》等都成

了导致B股暴跌的理由。应该说，这些理由都与B股的下

跌有关，但又都不足以引发 B 股暴跌。而 B 股之所以暴

跌，B 股流动性缺失、B 股市场被边缘化，这才是最根本的

原因。

而B股市场之所以被边缘化并导致流动性缺失，这是

由 B 股市场的发展现状决定的。于 1992 年 2 月 21 日正式

开设的 B 股市场，其主要任务就是吸收外汇，所以在 2001

年2月19日之前，B股市场仅限外国投资者投资。而如今，

我国外汇储备超过 3 万亿美元，B 股市场创汇的历史使命

已经完成。也就是说，B股市场已经没有继续存在下去的

必要。所以最近数年，B 股市场已成为一个“三无市场”。

一无新公司上市，二无上市公司再融资，三无吸引力。B股

市场因此越发退出人们的视线，边缘化因此而形成。

B股市场走向何处去？这是B股市场所面临的一个现

实问题。实际上，如果市场各方能正视 B 股发展现实的

话，关闭B股市场是唯一正确的选择。虽然曾有市场人士

建言，在B股市场的基础上建立国际板。但这显然并不现

实也没有必要。因为放眼国际市场，还没有哪个国家的股

市是专门开设了国际板市场的。而且国际板如果以美元

与港元计价的话，这也不符合人民币国际化的大方向。如

果改为人民币计价，B股市场也就不伦不类了。所以，关闭

B股市场是B股市场最现实的选择。

其实，关闭 B 股市场的必要性是显而易见的。撇开 B

股市场的历史使命，就市场来论市场，B股市场已经失去了

融资功能，这就意味着B股市场已经不能为实体经济的发

展提供支持。企业在B股市场挂牌没有进账只有出账，在B

股市场挂牌反而成了B股上市公司的一种累赘。而从投资

的角度来说，B股的投资功能也在丧失。一方面B股市场已

经不能支持企业的发展，企业也很难给投资者提供足够的投

资回报；另一方面，缺少流动性的B股市场常常出现莫须有

式的暴跌走势，这也给投资者带来了不必要的损失。

不仅如此，正是由于B股市场经常性地出现一些莫名

其妙的下跌，这又让 A 股市场受到拖累。如 10 月 17 日下

午，受上证B股跳水影响，A股市场也出现跳水走势，这不

仅危及到A股市场的健康发展，同时也给A股投资者带来

了不必要的损失。也正因如此，目前的B股市场已没有任

何存在的价值。

当然，关闭B股市场需要解决B股上市公司的去向问

题，而在近年新三板市场取得快速发展的情况下，这就为

解决B股上市公司的去向问题提供了合适的去处。也就是

说，目前解决关闭B股市场问题的条件已经具备。

一是对于纯 B 股上市公司，符合 H 股上市条件的，可

以转 H 股挂牌上市；符合 A 股上市条件的，可以转 A 股上

市；同时符合A股、H股上市条件的，由纯B股公司自主选

择上市地点。而既不符合A股上市条件，又不符合H股上

市条件的B股公司，则可以安排到新三板市场挂牌。同时

允许这类公司在符合A股上市条件的情况下，优先向沪深

交易所提出上市申请。

二是对于拥有A股的B股公司，如果满足H股上市条

件，鼓励B股转H股上市；当然也可以直接与A股合并转回

A股市场上市。不满足H股上市条件的公司，则直接与A

股合并回A股市场上市。

可以说，随着新三板市场于近年来的快速发展，目前

解决B股市场去留问题的条件已经具备。因此，B股市场

的去留问题不能再悬而不决了，而应将解决B股市场的去

留问题提上议事日程。 ▋皮海洲

拍 卖 公 告
受中国石油天然气股份有限公司安徽销售分公司委

托，我公司将定于2016年10月31日15时在安徽金祯拍卖
有限公司会议室（合肥市政务区怀宁路1828号总商会大厦
12层）举行公开拍卖会。对以下标的依法按现状以现场拍
卖方式进行公开拍卖，现公告如下：

一、拍卖标的：合肥市龙腾加油站房屋建筑物、机器设备、加
油站土地使用权；合肥市龙岗加油站原《加油站转让合同》项下
买方权利义务。参考底价310万元。竞买保证金100万元。

二、咨询与展示：自公告之日起至拍卖前一天17时止，
在标的所在地展示。

三、竞买申请与登记：有意竞买者应于2016年10月31
日11时前以转账方式将标的竞买保证金交纳至安徽金祯拍卖
有限公司指定账户（户名：安徽金祯拍卖有限公司；账号：
1302013809200040378；开户行：中国工商银行股份有限公
司合肥天鹅湖支行），竞买保证金以实际到达指定账户为准。
竞买人请持有效证件、保证金交纳凭证及相关材料于2016年
10月 31 日11时前至合肥市临泉路与胜利路交口中环国际
大厦1504室（中石油合肥分公司安全工程部）办理竞买手续。

咨询热线：0551-63541510 13866866182
安徽金祯拍卖有限公司

2016年10月22日

国庆长假以来，沪深两市震荡上行，主板与创业板
指数纷纷回补9月12日大跌的缺口，市场趋势重新走
强。我们认为，2600-3000点或是A股市场未来数年
的底部，行情正在进入第四轮上涨周期的主升阶段。

在研究市场未来发展趋势时，我们不能仅仅局限
于宏观经济运行状况与货币政策的变化，而更需要对
国家战略方向与重大政策进行准确解读和深入把握。

首先，面对复杂的外部环境，稳住外资需要股市稳
定的预期收益率。在地产投资、银行理财、债券市场收
益率下行的背景下，唯有股市能担当稳住外资的重任。

其次，在经济转型的关键时期，国企改革的顺
利推进需要股市走强。A股市场承接了国企改革的
历史使命，也就是说，改革与转型需要稳健向上的
股市作为依托。

最后，A股市场已完成震荡蓄势期，正在向上形
成主升三浪。如果以较长期的时间周期来计，那么

2014 年 11 月是 A 股市场第四轮上涨周期的开始，
2014 年 7 月到 2015 年 6 月是此轮行情的第一浪，
2015年6月-2016年5月是二浪调整，10月开启的
将是主升三浪，持续时间或在2年以上。

我们认为，价值投资的新时代正在来临，业绩
或成为未来多年催生股价上涨最重要的动力。后
市不妨关注 3 条主
线：以银行、保险、
券商、家电为代表
的低估值品种；以
高铁、核电、工程机
械、环保为代表的
基建板块；以医药、
食品饮料为代表的
大消费板块。

▋民族证券

A股正在进入第四轮上涨周期的主升阶段


