
乌龙指：打乱节奏 难改走势
一家之言

本周一大盘放量站上了2100点，很

多人兴奋地认为，市场风格发生了转换，

大盘股将东山再起，领涨市场。我的观

点是：大盘股从 2000 点台阶抬高到

2100点这是好事，使2000点的8次争夺

战有了个完美的结局，有利于个股行情

的拓展。

但是，从党中央国务院坚定不移地

“调结构”、“去产能化”、“去杠杆化”的方

针看，周期性的大盘股不可能再实现“风

格转换”，重唱主角。否则就是逆大市，

是对“调结构”政策的倒退，逆向而行。

大盘股“暴动”，只是超跌后的一次板块

轮动，是与中小盘成长股剪刀差过大后

的价格修复。有色煤炭股的拉升，纵然

再有“关停并转”之类的“利好”，也改变

不了其本身属周期性产业、过剩产业的

性质。

大盘股上台阶是板块轮动

6月的“钱荒”，暴露了银行表外资

产、理财产品、信托产品的资金错配和

时间错配漏洞和隐患；国务院五年禁

止造楼堂馆所和限期清查地方政府债

务，势必有相当一部分的坏账呆账，要

由银行承担，导致其资产和利润缩水；

政府反垄断、推行利率市场化，将导致

银行业的激烈竞争，使利润不断扁平

化。更重要的是，像招商银行350亿的

再融资的案例，将在银行股中没完没

了。有人形容银行像一个糖尿病病

人，要靠不断打胰岛素才能维持健

康。所以，银行股缺乏投资价值，已是

人人所皆知的事情。

只要银行股涨不动，那么，有色、

煤炭、钢铁、石化、地产等周期性产业，

尽管可以借政府“稳增长”采取的新措

施而时有表现，但受限于政府的“底线

思维”，只能是消化一些过剩产能而

已，不可能出现大干快上、高奏凯歌的

局面。

银行股缺乏投资价值

圈钱市下长不出百倍股
最近，腾讯上市近十年股价飙涨百倍的

事实甚是吸引投资者眼球，让国内股市的投

资者羡慕不已。因为一个明显的事实是，在

最近的十年里，A 股市场最牛的个股也仅上

涨了 30 倍。尤其是在 2009 年创业板开闸、A

股大扩容之后，新上市的853只股票中，涨幅

最大的也不过只有5倍多。作为国内的投资

者却不能分享国内高成长公司的成果，这无

疑是令人痛苦的事情。

当然有必要反思 A 股的发行制度：为什

么腾讯这种高成长公司不选择在 A 股上市？

不过，投资者必须认清一个事实，那就是腾讯

如果真的选择在 A 股上市了，其百倍涨幅同

样要大打折扣。

其实 A 股市场也是有百倍股的。有资

料显示，截至目前，A 股市场同样有 13 只股

票的涨幅较发行价上涨了 100 倍以上。如

万科 A 的涨幅是 1122 倍，格力电器的涨幅

是 489 倍，国电电力的涨幅是 277 倍，云南

白 药 的 涨 幅 是 254 倍 。 但 这 些 股 票 都 是

1997 年前上市的股票，它们有一个共同的

特点就是发行价低，其中很多股票的发行

价为 1 元或 1.5 元。而从 1998 年以来上市

的新股就不再有百倍股出现了。哪怕是标

榜为高成长的创业板股票，也只能望“百倍

股”而兴叹。

为什么从 1998 年以来上市的新股不再

有“百倍股”问世，特别是 2009 年创业板开

闸、A 股大扩容以来新上市股票的最大涨幅

也只有 5 倍多？原因其实很简单，那就是圈

钱市下长不出百倍股。因为从1998年以来，

新股发行价格逐步走高，2 元以下的新股发

行绝迹。尤其是 2009 年 A 股大扩容以来，在

市场化定价的幌子下，新股发行体现为“三

高”发行，沦为一种赤裸裸的圈钱。像海普瑞

的发行价甚至达到了 148 元的天价。新股

“三高”发行已经严重透支了公司未来的发

展，这样的股票不套牢投资者就谢天谢地了，

上涨百倍只能是痴人说梦。像持有海普瑞的

投资者，如果一直持股不动，如今只有哭爹喊

娘的份。

除了“三高”发行透支了上市公司未来

的成长性之外，上市公司质量不佳也是导

致 1998 年以来上市公司产生不了百倍股的

重要原因。A 股市场早期的上市公司都是

当地投资者眼中的一些好公司，甚至是全

国知名的品牌企业。但近几年上市的公

司，很多都是“天外飞仙”，就连本地人都不

了解这些企业。而这些企业上市也是奔着

圈钱而来，它们不仅追求“三高”发行，而且

为了达到“三高”发行的目的不惜包装上

市，造假上市。这些企业上市后业绩变脸，

由此带动股价下跌。这些股票基本上是

“坑爹股”，谁持有这类股票谁就只能接受

被“坑”的命运。

不仅如此，大小非的争相套现也极大

地扼杀了企业的成长性。正是由于新股高

价发行，以及新股上市后的投机炒作，导致

股票上市后公司控股股东及高管们一夜暴

富，成为亿万富翁与千万富翁。财富来得

如此容易，在限售股解禁的情况下，上市公

司高管甚至是公司实际控制人均纷纷套

现，不少高管为了早日套现，甚至不惜辞去

高管之职。曾经一起创业的高管们离去

了，甚至大股东也更换了。如此一来，企业

的成长性也就成了一句空话。

此外，A 股圈钱市的环境也妨碍市场价

值发现。在 IPO、再融资、大小非套现面前，

市场不断失血，投资者信心不足，股市长期处

于低迷状态。或者股市在一些利好与利空的

交织中大起大落，这样的市场环境显然不适

合“百倍股”生长。 皮海洲

光大乌龙指，究竟是出于期指

交割日的获利目的而操纵市场，还

是无意中炒作系统失误，或是为大

盘股上涨造势，以便进行生产自

救？这有待管理部门定夺。周五的

股市走势节奏被乌龙指打乱了，但

我认为，股市“稳中有涨，涨幅有限”

的走势则无法改变。

本 周 一 ，用 了 1164 亿 ，才 涨 了

2.88%，远逊于 7 月 11 日的 1310 亿涨

3.38%。本周前 4 天沪市的成交量为

1164亿、964亿、957亿、847亿，表明愿

意进入大盘股的新增资金匮乏，只是存

量资金在自救，甚至称2100点的高位弃

大换小。可见，今非昔比，大盘股已日益

失去了机构的青睐和人气的支持，很难

有大的作为。

资金面不支持大盘股风格转换

“十八大”报告称：2020年以前，要

把文化传媒作为新的支柱产业。最近，

国务院先是把节能环保作为2015年前

新的支柱产业，年均利润增长15%以上，

产值规模达4.5万亿。随后，又把信息消

费作为2015年前的新支柱产业，年均利

润增长20%以上，产值规模达3.2万亿。

二者相加，产值占到GDP的 15%，已超

过了房地产在GDP中的比重。何况，还

有其他的新兴产业也在加大占GDP的

比重。

因此，新支柱产业所催生的市场新

热点，经济升级版的“新五朵金花”板

块和个股行情，其目前的调整，不是行

情的结束，而是不断酝酿新的开始，至

少具有3年~5年的生命力。投资创业

板、中小板和主板中的新兴产业个股

的机构和个人投资者中，立足中长线

投资的人，远甚于投资大盘股者。这

是今后三五年想成为股市大赢家的不

二法门。

新的支柱产业已经形成

今年8个月来，上证指数从2269点

~2068点，跌了9%，第四年熊冠全球，绝

大多买大盘股者普遍亏损10%~20%。

这是笃信于“大盘蓝筹股有罕见投资价

值”理念所尝到的苦果。

但是，我周围所见投资创业板和

中小板者，却普遍盈利 50%~100%。

这是顺应了政府“调结构，转方式”政

策取向，紧跟社保基金的步伐，及时

转换了思维和操作、抓住了成长股领

衔的“风格转换”，所取得的胜果。

即便在主板，也不乏“升级版”个股成

为大黑马的机会。例如：龙净环保从17.62

元~60元，8个月涨240%；广誉远从7.65

元~33.57元，7个月涨339%；中国软件从

9.81元~24.97元，一个多月涨幅155%。

可见，只有彻底打破“大盘股将风格

转换”的幻想，尽快从虚幻的迷梦中惊醒

过来，不怨天尤人，不固执己见，加紧转

换自己思维，趁大盘股上涨和成长股调

整的机会，果断换股，选准底部刚启动的

市盈率在20倍~30倍的中小盘升级版个

股，按三点买入法逐步介入，才有打翻身

仗的机会。

转换思维才能打翻身仗

光大证券的乌龙指事件，严重扰乱

了市场秩序，可见炒大盘股对市场的

危害有多大！照理上交所应在午前停

牌彻查，但因管理失误，贻误了时机，

对下午股市造成了不良影响。属于期

指与现货合伙操纵的可能性最大，管

理层必须彻查，对市场有一个负责的

交代。

但是，这属于偶发事件，周五的 K

线失真，不能成为判断后市的依据。

相信下周市场仍会回到“稳中有涨，

涨幅有限”的轨道。创业板跌破五周

均线 1153 点，但需再观察两天。调

整似有进入阶段性底部迹象。高成

长性的升级版个股，仍将会有出色的

表现。
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周五K线不足为凭
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