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场外巨额资金为何不愿进股市？
获取超常收益机会集中在新兴产业小盘股

责编 王贤松 组版 阮怀霞 校对 陈文彪

对于本周沪深大盘的调整，本栏认为，主要

缘于本周利空或传闻不断，这明显对市场产生了

负面影响，稍加分析，首先抑制通胀压力仍将是

决定未来中国宏观经济政策走向的重点，而抑制

通胀就必将实施进一步的紧缩的货币政策和稳

健的财政政策，这必然会传导至资本市场，进而

会对股市的流动性产生一定影响，从某种程度来

说，心理层面的影响可能会更大一些，毕竟股市

更多的是属于信心和预期的市场。下周四即将

公布2010年12月CPI等宏观数据，尽管多数经

济学家认为，2010年12月的CPI升幅可能较11

月份的5.1%有所下降，但考虑到由于春节临近，

春节期间消费增加，生产减少，2010年同期物价

指数相对较低，受翘尾因素影响，2011年一季度

物价上涨压力仍然较大。总体来看，国际输入性

通胀、国内劳动力、土地等生产要素价格持续上

涨，通胀压力将长期存在。此外，继重庆房产税

试点浮出水面后，上海房产税试点的方案已上报

中央，预计近期将推出，这使市场普遍预期新一

轮更严厉的调控楼市的举措将推出；而近期平安

千亿融资传闻，以及民生银行、农业银行、兴业银

行同时抛出900亿再融资计划，尽管民生欲非公

开增发，而农行和兴业打算发行次级债，但还是

令A股市场“闻融”色变。

通过上述分析，本栏认为市场仍将对利空或

传闻有一个进一步消化的过程，从这个角度来

说，市场采取一个以时间换空间的方式来消化利

空不失为一个最佳的方式。对此，不妨让我们拭

目以待。 袁家春

利空传闻袭市
大盘跌势难免

股市有风险 投资需谨慎

没能维护股市的经济晴雨表功能

自金融危机以来，美国、欧洲股市

几乎都停止了融资再融资，着力让股市

恢复自身的元气，恢复投资者损失的财

富和信心。唯独中国股市，2010年进行

了历史罕见的“扩容大跃进”，总共融资

9400亿，超过了2007年大牛市的7985

亿，导致供求严重失衡，使股市收出了

471点的年阴线，绝大多数投资者在经济

牛市中成为亏损者。

问题在于，有关部门无视大小非巨

额解禁本身就是巨量的大扩容，应纳入

市值管理额度之中，在此之外还进行大

规模的融资、再融资；不仅IPO时打着发

行价市场化的旗号高价超募圈钱，而且

银行股全面再融资4000多亿。只求加

快市场规模的发展，而全然不顾市场的

承受力，不顾M1与流通市值之比已降到

历史最低值 1.38~1.39，致使市场严重缺

钱，大量投资者亏损累累，新股频现破发

潮，存量资金（保证金）今有万亿，新增资

金越来越少。

所以，把握好股市的融资管理和

资金流量管理关系的任务，已经迫在

眉睫。

名家·看盘

专家解读

日前，2011年全国证券期货监管工

作会议在北京召开。会议认真总结了

2010年我国资本市场的改革监管工作，

回顾了“十一五”时期资本市场的重要发

展变化，分析了市场改革发展面临的新

形势，对做好 2011年证券期货监管重点

工作做出了部署安排。中国证监会主席

尚福林从八个方面对2011年证券期货监

管重点工作做出了具体部署：一是加快

建设多层次资本市场体系，扩大直接融

资。二是完善市场体制机制，提高市场

效率。三是加强市场法律制度建设，巩

固市场运行基础。四是加强和改进市场

监管，维护市场正常秩序。五是深入推

进市场创新，增强市场发展活力。六是

积极发展期货市场，不断提升服务国民

经济能力。七是稳步扩大对外开放，深

化国际交流合作。八是加强监管体系和

队伍建设，提升系统监管整体效能。

2011年全国证券期货监管工作会议在京召开

证监会部署今年工作重点
加快建设多层次资本市场体系，扩大直接融资

特别报道

面对2011年股市供大于求的严酷现实，场内外投资者

都无力改变，只能另辟蹊径，寻找既能使手中货币避免打8.4

折，又能跑赢大盘，还能抑制扩容速度的正确理念和道路。

那就是：放弃贪便宜买大盘股的幻想,唯有靠买新兴产业的

小盘股，才能获取超常收益。这是全世界股市的不二法

则。中国股市20年中的20大牛市股，从第1名的万科涨748

倍，到第20名的海虹控股涨77倍，已证明了这一点。活生

生的事实表明，当今中国股市，要想年年有30%以上的获利，

唯有：要么长期持有高成长、高送转的小盘股，要么每年轮

番选择新的高成长、高送转的小盘股，要么把资金平均分布

在十几个、几十个有高成长、高送转可能的小盘股中，靠概

率论捕捉到更多的10送10股票。持股时间也许只要3~6个

月，就可稳操胜券。

问题在于，跌的时候敢不敢分批往下买？股价波动

时的账面亏损能否承受？冬播完成后股市还在跌，能否

做到手中有股心中无股？只要能做到这三点，那么，无论

是场内，还是场外的投资者，都可以而且应该将钱向股市

流动。

本周公布的各项金融数据透露出三个信息：第一，目前中国金融市场很有钱。第二，货币贬值的速度

很快。第三，人民币升值加快。照理，这三个因素将促使场外资金急剧向股市流动，像美国那样推动股市

不断大幅上涨。但结果却是：本周沪深股市走势疲软，沽空盘不断，令人昏昏欲睡；成交量都一再萎缩到

1500亿元左右。场外巨额资金为什么不愿进股市？ 华东师范大学企业与经济发展研究所所长 李志林

有关部门不愿理直气壮地宣传：“只

要经济较快增长，股市就应稳中有涨。”

以前，往往把经济增长而股市大跌，归咎

为股权分置扭曲了晴雨表作用。但是，

现在股市基本上全流通了，“晴雨表”却

还是老样子，2010年中国经济增长全球

第一，股市却跌幅第二，至今没有一个部

门站出来作合理解释，投资者怎么会对

中国股市有信心？

过度地强调了股市的融资功能而侵吞了投资功能

中国人民银行决定，从2011年1月

20日起，上调存款类金融机构人民币存

款准备金率0.5个百分点。对此,国泰君

安首席经济学家李迅雷表示，这次上调

存款准备金率在预期之内，预计年前还

会上调。“此次主要是针对外汇储备占比

增长较快的原因，上调存款准备金率来

回收流动性。”李迅雷称。

目前A股市场弱势震荡，面对突然

上调存款准备金率对市场的影响，李迅

雷认为短期股市可能震荡向下，上半年

在通胀压力下维持震荡格局。

国泰君安首席经济学家李迅雷：

短期股市可能震荡向下


