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国元视点

题材退潮 股指乏力
周四A股受美股大跌影响小幅低开，上证综

指最低下探2282点，随后股指小幅反弹，全天基

本在5日均线附近窄幅震荡。成交量有所萎缩，

投资者谨慎心态增加，再加上汇丰5月份经济数

据创新低，市场继续放量做多的动力有一定冲

减，预计短期股指会继续震荡整理。

昨日，我们提示关注5月份经济情况，若有好

转，周期性品种或迎来阶段性机会。目前看来，

昨日水泥等周期性品种的反弹不具备一定基础，

市场机会主要存在于逆周期增长的行业中，如文

化传媒、环保、电子信息等。

昨日创业板风险提示导致创业板整体大幅

下挫，指数下跌3.15%，这是否意味着创业板行情

结束了？我们认为短期内会引发创业板估值下

移，与主板之间缩小估值差距。所以，近期涨幅

巨大的品种要适当规避风险，尤其是脱离基本面

单纯题材炒作的板块及个股应及时获利为安。

近期盘面，热点层出不穷，目不暇接，可以说对于

热点的炒作达到疯狂地步，而且每个热点领涨品

种基本能翻倍。经济没有亮点，只能说资金太亢

奋，尽希望用最短的时间赚最多的钱，而隐藏在

背后的风险谁都知道，只不过大家都愿意随波逐

流。监管层的提示应该是使投资者头脑清醒的

时刻，后续题材炒作会逐步降温，过于追逐题材

炒作或许会让自己站在高岗上。

技术上分析，股指2300点受阻回落，与3月底

高点形成对称，后市要向上突破需要经历整理蓄

势过程。短线，沪综指将回落至60日均线附近，等

待中期均线的进一步修复。 国元证券

上证指数：
开盘：2293.81 最高：2304.95
最低：2274.10 收盘：2275.67
涨跌：-26.24 成交：1110.52亿元
上涨：204家 下跌：734家 平盘：61家

深成指数：
开盘：9362.73 最高：9445.40
最低：9242.46 收盘：9265.68
涨跌：-139.38 成交：1242.99亿元
上涨：324家 下跌：828家 平盘：68家
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市场观察

周四大盘低开低走，早盘一度冲

高，但午后快速回落，一路走低，收中

阴线，成交量略小于周三。

消息面，据媒体综合报道，中国5

月汇丰制造业PMI预览值49.6，创七

个月最低水平，4月终值50.4。这是该

指数自去年10月以来首次跌落荣枯分

水岭50一线，表明5月制造业七个月

来首次陷入收缩。其中PMI新订单预

览值49.5，创八个月最低水平。经济

数据利空立刻影响到A股市场，经过

早盘一波无量回升后，午后大盘一路

走低，临近收盘加速下跌，最终收出中

阴线。技术上看，五连阳之后，短期获

利盘涌出，市场调整属于正常波动，只

要不跌破2256点一线，则大盘震荡盘

升的格局不会改变。相对来说，后市

主要风险在于中小板和创业板，只要

不去盲目追高，注意回避前期涨幅过

高个股。

操作上，中线筹码持股不动，前期

涨幅过高的个股建议逢高兑现利润。

板块方面，前期大热的互联网、传媒、通

信等板块或将进入短线调整周期，但是

其中估值较低的优质个股仍然具备低

吸机会，此外环保、酿酒、医药等板块依

然存在补涨空间。 深圳智多盈

注意回避前期涨幅过高个股

特别报道

日本股市周四（5 月 23 日）接近收

盘急速杀跌，日经 225 指数暴跌 1143

点，跌幅 7.31%，创 2011 年 3 月 15 日以

来最大跌幅；东证指数狂泻5%，跌幅亦

创下 2011 年 3 月强震海啸以来之最。

受此影响，日元汇率全线飙升，日元兑

美元连续突破 103.00 和 102.00 两道关

口。由于日股暴跌，从而带动亚太股

市全线下挫。

那么，是什么因素令日本股市急

速杀跌？

1、日本基准10年期国债收益率狂

飙至 1 年多高点。受市场揣测美联储

（Fed）将在未来几次会议上缩减量化

宽松（QE）规模，令资金大规模流出债

券与股票市场。

2、日本金融股重挫，同时日元汇

率飙升导致出口股抛盘涌现。

分析指出，日本银行和证券经纪

商股大幅走低，主要受长期利率在一

度突破 1.0%的影响，这是长期利率在

14 个月来首次突破这一水平。同时，

由于银行持有的债券头寸规模较大，

投资者处于对帐面亏损额扩大的担忧

而抛售了银行股。 中财

日本股市缘何出现暴跌？

由于股民看财务报表时关心的问

题不同，阅读的重点也不同，但其中许

多“花招”尤其要引起注意。

阅读财务报表，在一般性阅读时

先阅读审计报告，以了解注册会计师

对报表的意见。

其次，仔细阅读会计报表的各个项

目。阅读财务报表时应重点关注以下项

目，公司要玩什么“猫腻”一般都在其中。

第一，应收账款与其他应收款的

增减关系。如果是对同一单位的同一

笔金额由应收账款调整到其他应收

款，则表明有操纵利润的可能。

第二，应收账款与长期投资的增

减关系。如果对一个单位的应收账款

减少而产生了对该单位的长期投资增

加，且增减金额接近，则表明存在利润

操纵的可能。

第三，待摊费用与待处理财产损

失的数额。如果待摊费用与待处理财

产损失数额较大，有可能存在拖延费

用列入损益表的问题。

第四，借款、其他应收款与财务费

用的比较。如果公司有对关联单位的

大额其他应付款，同时财务费用较低，

说明有利润关联单位降低财务费用的

可能。 东财

看懂财务报表“数字语言”
教你一招

基于股市的融资功能，尤其是中

国股市原本就是为融资服务的，IPO重

启是不可避免的。那么，IPO重启该看

谁的脸色？毫无疑问，IPO重启应看发

行制度改革的脸色，IPO重启应由发行

制度改革的进程来确实，先进行IPO改

革，后重启IPO。在发行制度改革的基

础上再重启IPO，尽可能减少重启IPO

带给A股市场的新问题。

实际上这也是符合监管层意图。

早在今年 2 月 28 日证监会召开的新闻

通气会上，有关部门负责人就介绍了下

一步发行体制改革的五条思路。这其

中的第二条思路就是“深入开展对IPO

在审企业财务专项检查工作，督促中介

机构诚实守信，勤勉尽责，并将抽查中

的有关要求细化落实到规范发行人的

信息披露行为中去”。可见，在证监会

的安排里，IPO专项财务检查是发行制

度改革的一个组成部分。除此之外，证

监会还要就发行制度问题作出其他的

改革。如修订完善相关规则制度，改进

发行条件，细化信息披露要求，逐步淡

化对拟上市公司盈利能力的判断；完善

新股定价约束机制，推动市场相关各方

归位尽责，强化对发行人及中介机构的

监管，加强发行监管透明度建设；坚决

打击粉饰业绩、包装上市、虚假披露、合

谋造假等弄虚作假行为，切实保护投资

者合法权益等。 皮海洲

IPO重启看谁的脸色？
投资论坛

东吴证券投资者沙龙是目前合肥

乃至安徽最大的投资者沙龙，沙龙是

由东吴证券、《市场星报》、安徽经济广

播三家强强联手共同打造。沙龙活动

每周六下午不间断举行。

对于低风险的理财投资者，有类

似于银行活期存款的无风险固定收

益产品，随存随取，收益是银行存款

的10倍。对于资质较好急需融资的

企业，东吴证劵为您提供长达 2至 3

年期的大额融资业务。如果您拥有

上市公司的股权，东吴证劵可以为您

提供低成本融资和大小非减持的优

惠等各项力度很大的业务。详情咨

询电话 0551-65109616。本期沙龙

活动时间定于 5月 25 日下午 2：00~

4：30，地点：黄山路 468 号通和大厦

1号楼7层。

投资融资理财与您相约东吴证券沙龙
交流互动
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