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维稳行情：可以有 大牛市：真没有
一家之言

国元视点

周二大盘继续缩量震荡，成交量较前两

个交易日大幅萎缩。周二的下跌，包含了技

术面和消息面的共振。技术面上，上周五股

指一路突破5日、10日、20日均线，逼近60

日均线方才止步，市场一片乐观。但是技术

上偏离短期均线太远，同时受到60日均线的

阻力，需要用震荡来化解。而消息面上，8月

CPI明显反弹，PPI却大跌创34个月新低，悲

观的经济数据在大涨后的股市，尤其容易触

动脆弱的回调神经。此外，证监会最近的会

议精神隐隐约约透露出扩容的意思，会议讨

论认为，中国金融业的结构性不平衡，直接融

资比重过低，不仅与实体经济发展需要不适

应，而且已经成为影响当前中国金融稳定、未

来有可能导致系统性风险的隐患。本来“停

发新股预期”便是催生此次反弹的重要因素

之一，该表态对市场信心有一定程度的挫伤。

我们认为，不论是经济的担忧还是政策的

担忧，或者是早已有之，或者是捕风捉影。市场

的上涨逻辑不可能建立在不发新股之上，B股多

少年没有发新股，结果变成了死水一潭。而且仅

靠当前政策预期修复并不足以改变之前投资者

对经济基本面的悲观预期，后续反弹持续性和高

度取决于更多经济“维稳”政策跟进。上周五和

本周一的走势只是反弹的第一阶段，暂时不必因

为一日的涨跌而过分担忧。 国元证券

反弹第一阶段
不必过分担忧

投资论坛

一、创业板开板三年，设立指数也超过

二年，上周五，创业板指数突破年线意义极

大，这是创业板设立指数以来，首次突破年

线大关。

二、能否守住非常重要，是否真突破，三

个交易日即可确认。即突破年线后，在之上

运行三个交易日，可确认突破有效，这一点非

常重要，从目前看，站稳的可能性较大，因为

有量支撑，上周五创业板量能创历史新高，成

交额达198亿元，为历史第一大成交日。

三、创业板能突破的原因，其权重个股

作用极大，碧水源，创业板第一权重股，至

上周五收盘，总市值已突破200亿元（而突

破百亿的仅四只，更说明其影响指数极

大），另外，创业板前五大权重股（还有汤臣

倍健、智飞生物、华谊兄弟、乐视网等）早已

突破年线，这是创业板指数能突破年线的

重要因素。

四、创业板突破年线意味着什么？今

年以来，深市成交金额持续远大于沪市，即

说明了资金一直偏爱中小盘股。特别是最

近几个月以来，虽然大盘量能持续萎缩，但

创业板量能却极为稳定，同样说明了市场

资金在弃大做小。所以，创业板的突破，更

加说明了这一点，虽然整体长熊继续进行

中，但局部行情永在。创业板也是我多次

表示长期最看好的指数，未来的机会也要

远远多于主板。

创业板的突破，其一说明了无论大盘

行情如何，局部行情永在；其二说明了市场

资金弃大转小的延续；其三也说明了创业

板中长线机会来临，因为突破年线是最佳

的中线买点。 新财

创业板指数突破年线的意义

在9月6日媒体报道了证监会召开证

券期货监管系统维稳工作视频会议的背景

下，9月7日股市迎来久违的暴涨。当天上

证指数大涨3.70%，创出8个月来单日最大

涨幅。

“9.7”暴涨让投资者重温了一番大牛

市的感觉。这也让不少投资者甚至市场人

士产生一种错觉，仿佛大牛市又回来了。

“牛市论”又在某些市场人士的口头上流

传，投资者对此也是半信半疑。

投资者期盼牛市的心情是可以理解

的，但目前的行情只是一轮“维稳行情”。

虽然“9.7”暴涨的导火索是发改委批准了

万亿元的工程投资项目，但这与2008年底

的“4万亿”救市是不能相提并论的。毕竟

“4万亿”是由中央政府主导的，“4万亿”的

资金来源也有保证。但这次的万亿工程项

目都是地方政府项目，万亿工程项目的资

金落实都面临难题，万亿工程将会是一场

持久战。加上此前“4万亿”救市所带来的

负面影响，所以对于这次各地方政府的万

亿工程，其正面作用并不能高估。因此，这

波行情不可能发展成为2009年的小牛市

行情。

就“维稳行情”而言是没有牛市的，

维稳与牛市风马牛不相及。之所以“维

稳”，是因为股市处于一种危险状态，或

潜在着危险；而牛市通常是股市的各方

面因素处于良好的态势之中。实际上，

从过去的两次股市维稳来看，维稳行情

的总体表现是低调的。如 2008年 4月 7

日开始的为迎接北京奥运会召开而进行

的维稳，虽然股价一度从当时的 3599.62

点震荡盘升到 3786.03 点，但在当年 8月

8日北京奥运会开幕之时，A股指数跌到

了2605.72点。

对于当下的“维稳行情”来说，投资者

不宜抱有太大的希望。从当前的维稳来

看，管理层并没有采取太多有效的维稳措

施。从媒体报道的证监会召开的维稳工作

视频会议的情况来看，并没有更多的实质

性措施出台。而从媒体报道出来的青海证

监局部署的维稳措施来看，主要是“硬件”

维稳，如加强组织领导、建立维稳工作领导

责任制之类。对于股市行情方面的维稳并

没有具体措施出台。

当然，从行情的“维稳”来说，股市管理

层也在行动。比如召开私募基金座谈会，

探讨如何壮大包括私募基金在内的机构，

并让这些机构在二级市场上真正起到专业

的引领作用。又如有消息称，一些央企上

市公司如宝钢、中石化、中石油、神华等十

余家央企高层在近日被证监会召集开会，

要求通过股份增持和回购，维稳A股。管

理层的这些动作都是希望能够假借他人之

手来维持股市稳定，但这种假借他人之手

来维稳的做法往往都是雷声大雨点小，维

稳效果也非常有限。

有效的维稳是股市管理层直接出台维

稳措施，但在这方面管理层显得过于吝

啬。比如，市场关注的新股发行，虽然发行

速度有所放缓，但却并没有叫停。如本周

安排有4只新股发行，同时年内第三大IPO

项目洛阳钼业于10日起询价。IPO不断、

大小非套现不断、再融资不断，在这种环境

下，股市维稳要有好效果是一件困难的事

情。又如红利税减免政策迟迟不出台，而

且最近证监会又在配合财政部、国税总局

对红利税差异化征收进行研究，如此一来，

就算哪一天红利税差异化征收方案出台

了，对广大投资者而言意义也不大。正是

基于管理层本身对维稳措施的吝啬，“维稳

行情”自然也会走得“吝啬”。

皮海洲

公司研究

福星晓程：业绩增速快
福星晓程（300139）：在国内经济不景

气的情况下，公司实现了 30%以上的净利

润增长，显示了公司良好的盈利能力，未

来海外降线损项目的顺利实施将进一步

证明公司的实力，凸显投资价值。盈利预

测方面，我们维持对公司 2012-2014 年的

盈利预测，认为公司可实现营业收入分别

为 4.03 亿、6.31 亿、8.62 亿，净利润分别为

1.29 亿、2.32 亿、3.08 亿，对应的 EPS 分别

为1.18 元、2.12 元、2.81 元，业绩增速快，估

值便宜。
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