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1664 是五步循环 10 谱线第 4 条底

线，该点属于历史大底不需要怀疑，也

就是说 1664 起来的行情是牛市，目前

自3478以来的调整（小熊市）其实依旧

在牛市范围内，调整目标或在第三季度

见底2303（见10谱线第5线），A股第四

季度将有较好的表现。具体分析如下：

一、调整延续到第三季度

1、M1 与 M2 巨大

张口未缩小，积极的货

币政策需要温和推出；

2、经济转型期带来股

价重新建构需要一段

时间，新兴产业成为经

济引擎需要观察与确

认；3、房地产调整对相

关行业的影响还没结

束；4、季线连拉两阴，是伸长的，需要一

根止跌K线来证明调整见底。

二、2303见底的依据

A 股大趋势上是与经济发展相一

致的，从10谱线来看，第1、第2、第3、第

4 谱线分别 1 次、2 次、1 次、1 次获得支

撑而成为历史大底，沪市此次调整可能

见底于第4或第5谱线，如前者，则第4

谱线也是2次支撑，那么本次调整的底

就在1950~2200之间。但是，我国经济

正处于以出口为主向消费为主转型，不

出意外则经济发展会比预期得好，因

此，该假设应该给予否定，所以，我认

为，大盘调整止于第 5 谱线附近，也就

是在2303上下。

三、四季度起继续牛市

见底 2303 上下后，第四季度国内

外经济形势将明朗：欧洲债务危机将被

人们淡忘，美国经济复苏将更为强劲，

全流通基本解决，国内经济转型初步见

效，股价调整基本到位，房地产由于未

来收益将远小于股市收益，资金将回

流，1664以来牛市第二次上升将逐渐展

开。
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昨基金内部人士透露，承销商给出的农行A股申购价格区间为2.52元/股~2.68元/股，预计以每股2.68元发行可

能性较大。对应2010年动态市净率为1.53倍~1.62倍，价格区间较港股明显收窄，最低价与港股一致。

农行A股询价区间初定每股2.52元~2.68元？
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上证指数：
开盘：2550.65 最高：2561.49 最低：2528.39
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上涨：192家 下跌：837家 平盘：83家
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极度缩量背后注意个股分化

农行发行考验市场信心
机构资金抄底迹象显现 社保基金认可2500点底部

国元视点

新股发行不能成为脱缰野马
●不应该脱离股市现状和二级市场●必须责、权、利统一

460亿元，沪市周一再度创下一年半以来成交

地量记录！与之一同到来的，是股指继续窄幅震

荡，以及个股大面积下跌。极度缩量背后究竟蕴

含怎样的变盘玄机？投资者在实际操作过程中需

要注意什么？

周一大盘再度极度缩量，说明市场观望气氛

已经达到极致。而这种极度缩量往往又是变盘前

兆。至于大盘真正的变盘契机，很可能就是农行

的真正发行价格。在此之前，预计极度缩量行情

还将延续。但对于广大普通投资者来说，认真分

析手中个股依然重要，对于经过大幅调整后在底

部启动的部分中小板新股，或许则是难得的机

会。也许，大盘会继续缩量震荡，但个股却会呈现

明显分化走势。 淘金

现在大家每天都说农行上市对市

场的影响很大，诚然农行的发行价不确

定，确实也是一个很大的制约因素，但

是假如农行确定了发行价，甚至是成功

上市了以后呢？市场没有了农行因素，

又会怎么走呢？我想2500点也是一个

相对的低位。

近期大盘蓝筹股护盘意愿强烈，结

合机构资金净流入情况，很可能已有不

少机构资金开始了抄底动作，这一点从

盘面表现和机构资金流向可得到双重证

明。这似乎表明，上证综指2500点可能

成为一个重要的多方认可的阶段性底

部。此外，当股指在2500点左右反复震

荡时，全国社保基金理事长戴相龙宣布

将在年底前把社保基金的股票仓位提升

到占社保总资产的30%。尽管此举被不

少业内人士比喻为可望不可及，但作为

有市场风向标之称的社保基金此时表

态，一定程度上表明社保基金认可2500

点底部。 国元证券 康洪涛

一家之言

随着新股发行重启一周年这一日

子的到来，新股发行制度后续改革措施

何时推出越来越受到市场的关注。据

报道，证监会有关负责人表示，目前管

理层对新股发行制度改革下一阶段的

改革思路与措施仍在研究过程中，何时

正式启动还没有时间表。从此前证监

会有关负责人在不同场所的讲话来看，

新股发行市场化的大方向不会改变，尤

其是新股定价进一步市场化的做法不

会改变。

从过去一年来的新股市场化发行

情况来看，新股定价市场化的做法暴露

出严重的问题。新股市场化发行沦为

了高价发行、高市盈率发行、高超募发

行的“三高”发行，成了发行人“圈钱”的

工具。这种市场化发行的后果与国际

市场上通行的市场化发行结果完全背

道而驰，受到广大投资者的广泛诟病。

因此，研究下一阶段的改革思路与措

施，有必要探讨目前新股市场化发行沦

为“三高”发行的原因所在，对症下药，

真正解决新股发行制度中所存在的问

题。

首先，市场化发行不应该脱离中国

股市的发展现状。中国股市目前还不

是一个成熟的市场，还只是一个投机

市场。中国股市各方面的制度都还不

完善，中国股市还缺少市场化发股的土

壤。所以，在这种情况下，市场化发行

只能是新股发行制度改革的一个试点。

其次，市场化发行不应该完全脱离

中国股市的二级市场。从过去一年的

新股发行来看，市场化发行完全把二级

市场踩在了脚下，演变成一种投机性发

行、赌博化发行。最明显的就是新股发

行的市盈率远远超过了二级市场的市

盈率水平。在二级市场的市盈率水平

只有二十几倍的情况下，大盘股的发行

市盈率却达到了五十几倍，中小板新股

的发行市盈率达到了70~80倍，创业板

的市盈率更是达到了126倍。市场化发

行完全脱离了二级市场，这无疑是对市

场化发行的极大讽刺。

其三，市场化发行必须是责、权、利

的统一。发行人可以享受市场化发行

带来的巨额融资，但也应该承担与此相

对应的责任。至少发行人给予投资者

的回报要与发行人的高价发行相匹配。

所以，不论下一步新股发行制度改

革走向何方，在市场化发行大方向不变

的情况下，新股发行不能以市场化之名

成为脱缰野马，而必须从上述三方面予

以制约。

皮海洲

本周一大盘继续下挫，三位剑客总体收益依然

分化明显，本月比赛仅剩下两个交易日，楼外楼需要

更加努力。楼外楼昨实际收益率为0.91%，也刚好使

总收益转正。赵女士看好的双象股份周一停牌，停牌

也许是好事，不过周二也要防止低开补跌。胡孝政
客服电话：4008878707
网 址：www.hsqh888.com
地 址：安徽合肥市芜湖路258号
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