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上证指数：
开盘：2155.86 最高：2183.71
最低：2144.73 收盘：2162.46
涨跌：2.12 成交：990.29亿元
上涨：332家 下跌：568家 平盘：95家

深成指数：
开盘：8576.27 最高：8711.78
最低：8511.40 收盘：8592.63
涨跌：-7.70 成交：804.15亿元
上涨：446家 下跌：1001家 平盘：117家
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大势研判

国元视点

A股牛市也许真的来了

上周五的一根“定海神针”让中国股市

为之一振，随着中国A股难得一见的“疯

狂”之举，市场反而突发迷茫，许多投资者

或惊诧，或迷惑。牛市也许真的来了！因

为A股出现了历史性罕见的四大现象：

底部估值大比拼

从市盈率观察：A股跌破2000点创出

1949点底部时，沪深300市盈率（TTM）达

到罕见的9.6倍，而且与1664点底部时的

12.93倍市盈率相比，罕见地低了约25%。

从市净率观察：1664点底部时沪深300的

市净率为 2.11 倍，而 1949 点底部时沪深

300市净率已经快速下降至1.41倍，下降

幅度高达约33%。

停发新股大比拼

新股IPO发行自今年9月份开始出现

实质上的“暂停”，无疑这是继2005年重要

的998点底部、2008年1664点底部以来的

第三次停发。

暂停 IPO通常有四大含义：一是市场

情绪极度悲观，比如“销户潮”的风靡；二是

成交量极度低迷，比如周交易账户低于

4%；三是“看空论”大行其道，比如看空到

1500点；四是融资功能丧失，“融资市”融

资功能的丧失实属罕见。

管理层“呐喊”

管理层提高QFII额度上限，大力助推

机构投资者入市，研究个人股息红利税按

持股期限实行差异化征收的政策等等一系

列密集的政策性利好，完全可以比拼1664

点底部出台的大量的密集利好。根据A股

历史性经验，底部出台的利好密度越大、越

密集、越频繁，后市其爆发力越强烈，这已

经被A股市场所充分印证。

250月线的神奇力量

A股有一个不是规律的规律，每当“灾

难深重”之时；每当“崩盘”之时；每当“救市

论”响起之时；每当跌入“1”时代之时；尤其

是每当临近250月均线之时，市场往往会

出现神奇的大逆转。

如果我们把A股出现的历史性大底部

连接成一线，便可发现无论是 1994年的

325点底部，2005年998点底部，还是2008

年1664点底部，都是惊人地停留在250月

均线处或者附近。

而1949点与250月均线1743点相差

200点，如果考虑市场容量因素、政策性推

动因素、估值因素以及宏观经济回暖因素，

那么 1949 点在很多方面其实已经比拼

1664点或者998点，甚至“重心”更低。

和讯

调整压力显现
股指或将休整

周二股指低开有一个下探的动作，随后即

被涌入的买盘迅速拉起，11点之后更是在银行

股快速推升下再创反弹新高，午后市场情绪平

复，股指震荡回落，至尾市沪指收于2162.55点。

从盘面上观察，指标股呈轮动之势。金

融板块依然是主打品种，券商板块是乘胜追

击，保险板块也是强势不改，建材、钢铁也不

甘示弱，明显走强。煤炭板块飞起来之后，有

色也紧随其后，市场再现“煤飞色舞”。

金融股的强势尤其是银行板块的强势确

实超出了市场的想象，银行业绩的鼎盛时期已

现这一观点市场已成共识，那为什么资金敢于

一推再推？一是银行业的自身优势，无论是网

点、还是规模，目前为止，保险、券商及信托任

何一家都是无法超越的。二是流动性，由于盘

子大、流动性强，便于大资金的进出，又符合管

理层意图，对于社保及QF具备吸引力。三是

对股指的影响大，目前市场交易品种已然成多

样性，股指期货、双融业务、转融通等，无不确

定了指标股尤其是银行板块的重要地位。

随着股指的一步步上行，调整的压力也

开始逐渐显现。技术上，10月的均线反压

沪指长达1年半之久，周二盘中虽有一个上

冲尝试突破的动作，但毕竟时间久、压力大，

一举确实难以有效突破；同时，仅仅10个交

易日的时间，沪指上涨了超过200个点，累

积了一定的获利盘，这也让股指有暂时休整

的要求。 国元证券

中国人民银行行长周小川日前在三亚财经国际论坛上表示，引

进外资投资国内的股票和债券市场需要逐步放开，欢迎外资对中国

股票和债券市场进行中长期投资，但不欢迎对冲基金进来“搞一把”

就走。

他还表示，中长期投资撤出要有序，不能短时间内集体撤出，否

则冲击太大。在出现金融或经济危机时，中国应保留采取IMF所认

可特殊手段的权利。 任晓

中国人民银行行长周小川：

不欢迎对冲基金来
中国股市“搞一把”就走

一家之言

经济学家金岩石日前发布博客认为，

股市总值反映出一个国家的证券化价值，

目前沪深总值低于20万亿元。这样的股

指究竟算低估到什么程度了呢？有两个量

化标准可以衡量：一、今年GDP总值将达

43万亿元之上，按1：1的证券化率计算的

折价率高达55％~56%；二、约1.5万亿美

元就能买断中国经济的精华——所有的上

市公司，在业已全流通的中国股市，控股全

部上市公司只需要这么少的钱。

人们都在问，股市这轮放量大涨，背后

推手究竟是谁？当然不可能是散户所为，

真正的推手乃是“菲哥”（QFII）——境外机

构投资者。根据EPFR最新统计，12月 3

日，离岸中国股票基金净流入7.49亿美元，

折合47亿元人民币。此前单日流入量纪

录是8月27日的6.64亿美元，近42亿元人

民币。足以证明：近来坊间盛传中的“外资

抄底”所言非虚。

毕竟，市值是企业商品化的价格，总市

值是囯家商品化的参考价格，标价20万亿

元实在是太便宜了。国内股民身在其中，

因此大多“不识庐山真面目”，又因市场杂

音过多，因此“乱花渐欲迷人眼”，雾里看花

看不透，反倒是“菲哥”置身事外，洞若观

火。尽管“菲哥”入场并不代表股市会立马

起死回生，但这足以提醒人们莫以色眼乱

空心。

当年邓小平和如今习近平的两次南巡

有异曲同功之妙，都是在人们左顾右盼之

际表明立场。所以，政治上求稳定，经济上

谋发展，国际上容异己，顺势而为则经济转

轨。按照这个思路，1992年后经济领域的

三大变革可以作为参考：其一是股市，其二

是央行，其三是WTO。如今WTO的变革

机遇已过去，央行改革的重心是更加独立

以及人民币国际化，最为人们期待的乃是

股市的新生。经济复兴在股市，大国崛起

看创新。

有理由相信：沪指2000点乃是慢牛的

起点。 中财

经济学家金岩石：

沪指2000点是慢牛起点

权威论坛

尼彩手机工厂直营店理念就是“工厂直

营，只赚十元”，到底什么是工厂直营，工厂

直营到底有什么好处，笔者带着疑问，专访

了尼彩集团CEO卢洪波先生。

一走进尼彩工厂店就能看见“工厂直

营，只赚10元”的宣传语。

卢洪波介绍道：“工厂直营顾名思义，就

是手机从工厂生产出来，直接进入工厂的直

营店销售，到达消费者手里，不存在各级代

理，各级分销的环节。”

卢洪波还表示，简单的说就是同等质量

的产品，4~5倍的差价。我经常举例，一部售

价1699元的手机，出厂的成本只有389元，

中间环节才是手机行业暴利所在。工厂直

营模式就是打破传统手机行业销售模式，避

免中间一切加价环节，将实惠真正的返还给

消费者。

卢洪波还表示尼彩全国有6000家门店，

尼彩每一部手机只赚10元，看上去是微利，

但是我们坚持的是薄利多销的路线。因为

产品性价比高，所以我们的产品很受消费者

欢迎，完全有利润空间保障我们稳定发展。

解密尼彩系列报道一

尼彩手机日均开店15家 一年完成全国布局6000家 从10月22日开始，国内首款小排量大

空间全能商务车——菱智1.6L陆续登陆安

徽、上海等样板市场，起售价5.68万元。菱

智1.6L为急需置换微客的用户，提供了一个

全新也是最佳的选择：一步到位，直接购入

拥有纯正MPV血统的全能商务车。

以安徽为代表的华东地区，存在大量有

多重用车需求的个体老板及私营业主，菱智

1.6L是专为他们量身打造的，能够满足商务

接待、货物运输、家庭出行等多重用车需求，

同时还能满足县乡（镇）基层政府单位和事

业单位的公务接待需求。

菱智1.6L的设计基于经典商务车MPV

风行菱智的外型特点，其车头的曲线既庄重

又自然，体现出商务气息浓郁的MPV血统,

带来了丰富灵活的空间选择，使其能够适用

载人、运货、家用等多重使用需求。

值得一提的是，菱智1.6L已经达到了

SUV车型的水准，能够使车主轻松应对各种

复杂路况，全能表现傲视同价格带其它车型。

风行菱智在国内商务车市场上举足轻重，

其凭借MPV性价比王者车型——菱智M5系

列，已经在2.0-2.4L这个细分市场站稳了脚

跟，并稳居前三甲。此次又推出1.6L车型，则

标志着风行汽车破局传统商务车市场，全力开

拓1.6L小排量商务车市场的开始。 禾轩

起售价5.68万元 菱智1.6L强势登皖


