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系统性还是结构性机会?
掌握六个选牛股原则收益将比巴菲特还巴菲特

当上周大多数人认为

沪指双头形成、反弹结束

时，本周第二波以凌厉的攻

势，周四曾以收盘形式将

“双头”踩在了脚下；当相当多的人坚信2319点不

是底时，大盘却在不经意间冲破了2700点。市场

的多空分歧为何如此之大？原因就在于大多数人

太在乎大盘的系统性机会，而忽视了结构性机会。

从表象上看，从去年底的3277点~7月2日的

2319点，半年中上证综指跌幅高达29.23%。即便

至8月20日2642点，跌幅仍达19.38%。这显然是

在经济增长高达10%以上的股市丧失系统性机会

的明证。从深层次看，这是国际金融危机对中国

传统经济增长方式冲击的结果。经过 20 年的发

展，国民经济领域的代表性行业和龙头企业基本

上进入了股市。但是，股市中的权重股主要由石

化、房地产、钢铁、资源，以及重工业制造企业构

成，普遍存在着产能过剩、能耗大、污染多、结构不

合理等诸多问题。更为关键的是，其中不少行业分

布处于中下游水平，原材料及人工成本上升因素直

接影响企业的盈利。在今年政府“调结构、抑过剩、

防过热、转方式”的政策取向下，这些权重股结构性

调整压力加大，高成长性不复存在，内生性拉动引擎

缺乏，外部不确定因素增多，致使这些“大蓝筹”历来

充当的股市“定海神针”，现已重任难当。而原先被

认为成长性不错的银行板块，由于上市时股份过大，

一步到位，在解决了上市前的巨额坏账后，又面临补

充资本金不足、提取巨额贷款中的坏账拨备、部分承

担地方融资平台坏账的计提等诸多问题，只能靠没

完没了的巨额再融资，因而其成长性不被市场认同，

遭到投资者的抛弃，估值必然下滑。再加上今年底

股市全流通比例将达90%以上，市场缺乏承接权重

股的资金。由此，权重股和上证综指只存在超跌后

阶段性估值修复的机会，或搭台工具和间歇性冲关

的工具，而无系统性上涨的机会。

既然未来只有结构性机会，那就只能寻找结构

性牛股。综观这一年多年来股市大赢家的奥秘，我提

出六个选结构性牛股的原则：1.流通盘2000~6000万

的次新股。2.属七大新兴产业。3.估值40倍左右，不

超过50倍。4.前十大股东大多数是基金，最好有一两

家社保。5.在中小板和创业板整体调整时逐步介入。

6.分散资金，买入5~10只股，用优选法和概率论取

胜。只要有好的心态，能不计较指数和股价涨跌，那

么，捂到明年春节，通过大比例送转股，将会有50%以

上的获利，获取超过巴菲特年均22%的收益，比巴菲

特还巴菲特。

华东师范大学企业与经济发展研究所所长

李志林博士

证监会启动新股发行后续改革
推出进一步完善报价申购和配售约束机制等四大改革措施

日前，中共中央宣传部副部

长孙志军透露，10家中国内地新

闻网站将登陆A股，新华网A股

上市计划已获中宣部批准。

孙志军是在中共中央对外宣

传办公室举行的深化文化体制改

革的新闻发布会后，接受记者采

访时透露上述消息的。除新华网

外，人民网正在中宣部的审批过

程中，包括央视网在内的2家正

在加紧制定方案，除新华网、人民

网、央视网外，另有千龙网、北方

网、东方网、大众网、浙江在线、华

声在线、四川在线共十家官媒网

站将登陆A股。

陈予燕

新华网A股上市计划已获中宣部批准

特别报道

中国证监会20日发布《关于

深化新股发行体制改革的指导意

见》(征求意见稿)，开始启动新股

发行后续改革，推出进一步完善

报价申购和配售约束机制等四大

改革措施。

证监会有关部门负责人表

示，第一阶段新股发行体制改革

的各项措施已经得到落实，市场

化的改革方向得到了社会的普遍

认同，把发行体制改革向纵深推

进成为市场共识，推出下一步改

革措施的市场条件已基本具备。

经深入研究并广泛听取市场各方

意见，按照改革的统一部署，现启

动新股发行后续改革。申屠青南
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