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国元视点

端午节后首个交易日，在内部经

济数据不力、外部市场普遍遭遇下跌

的背景下，沪深两市主要股指低开低

走大幅下跌，上证综指创出年内调整

新低。盘面上，行业个股分化进一步

扩大，交运设备、煤炭、有色金属、钢

铁领跌，创业板指数及互联网股票探

底回升。对于后市我们认为市场处

于短期承压，中期筑底阶段，结构性

分化向深度演变，成长股仍是资金追

逐的对象，但去伪存真难免。

从场内运行节奏看，创业板调整的

到来与风格转换的失败是导致调整幅度

扩大的内部原因。经济数据的再度低迷

让市场的风格转换最终难以实现，尤其

是在大环境缺乏增量资金之时。周四，

尽管早盘创业板指数及中小板综指跌幅

一度超越主板指数，但随后小盘股便触

底回升，上演了一出海底捞月的好戏。

其中创业板指数的触底回升更值得投资

者关注，诸如乐视网等明星股再度出现

大幅拉涨的情形，表明此前市场的主流

逻辑依然未变。我们相信在认为未来的

市场将是结构性风险与结构性机会反复

交替出现的状况，大指数低位反复整理，

小指数波段式推进，成长股经历去伪存

真不断考验。我们注意到，这波创业板

市场由小市值变成大市值的上行过程

中，集中出现的是与移动终端流量相关

的网络通信、网络服务类；与环境保护相

关的水处理类；与替代能源相关的油页

岩气设备产生、勘探、服务类；与出行方

式的改变相关的轨道交通、新能源电动

车类。而这些代表着未来的社会发展方

向，必然引发投资者兴趣和思维方式的

升级。因此，“新兴＋消费”领域将会不

断出现优秀的公司和独立走势的牛股。

近期可关注医药、医疗服务、新能源、新

媒体等主题。 国元证券

密集利空致A股重挫

上证指数：
开盘：2190.10 最高：2190.10
最低：2126.22 收盘：2148.35
涨跌：-62.54 成交：797.15亿元
上涨：72家 下跌：873家 平盘：53家

深成指数：
开盘：8642.32 最高：8642.32
最低：8362.02 收盘：8432.42
涨跌：-331.18 成交：834.59亿元
上涨：121家 下跌：1048家 平盘：51家
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大势研判

昨日是端午节假期之后的第一

个交易日，在假日期间，市场上出现

了大量的利空，A股市场便在如此多

利空影响下大幅下挫。截至收盘，沪

指报 2148.35 点，下跌 62.55 点，跌幅

2.83% ，成 交 796 亿 元 ；深 成 指 报

8432.42 点 ，下 跌 331.19 点 ，跌 幅

3.78%，成交 834 亿元。创近三个月

来最大跌幅。

虽然在市场因IPO重启而承压之

时，监管也不断释放积极信号，如重提

A股纳入MSCI指数、改革喊话等等，

但短期利空压力实在较大，而改革力

度又显然不足，因此市场信心受挫。

不过若本轮自杀式下跌，是因为 IPO

重启这一预期因素的话，那按历史规

律来看的话，大盘中长期有望走出一

波行情。

A股历史上 IPO出现过 7次 IPO

暂停的走势，分别是上世纪3次和本世

纪4次。而无一例外的是，IPO暂停都

有利于大盘止跌回稳，听闻重启后股

指也会有所回落，这次也不例外。而

昨日之所以出现如此断崖式的下跌，

在于市场已经有了内忧和外困，再碰

到这样的消息出炉恐怕是“不适时”

的，简单的说，“IPO重启”本身所引发

的恐惧已经盖过了改革本身，成为了

催动A股加速回落的一大力量。但是

从历史规律来看，大部分IPO重启后，

大盘都会走出一波行情来配合。因

此，当下暴跌的A股，并不碍大盘中长

期的上涨走势。 广州万隆

恐惧IPO重启非理性 让历史告诉未来

短期压力大 长期希望存

专家论坛

中国政法大学资本研究中心主任刘纪鹏针对昨日股市大

跌称，A 股低迷与美国、日本股市遇挫并无关联。中国的货

币、银行、股市三大体系与美国都不搭界，下跌并非是受国际

影响。“按理说与美欧日相比，只有中国没有金融和财政危机，

中国是避风港，他们下跌，中国股市上涨才是，可人家涨我们

不涨，人家下跌我们却跟着跌。还说是因为美国，这种掩盖中

国股市内在矛盾的解释简直到了无知加无耻的程度。”

刘纪鹏表示，要解决A股市场内存在的问题、为IPO开闸

创造时机，证监会应广泛汲取投资者建议、公开透明地进行市

场改革，四大革命必不可少：监管者革命，对监审不分、重审批

轻监管的监管制度必须进行革命性变革；打破交易所垄断革

命，加强对交易所的监察与管理，打破行政审批垄断权；家族

上市第一大股东股权革命，申请 IPO 的企业第一大股东持股

比例应严格控制在40%以内；二级市场持股比例超过30%的大

股东，减持价格必须提前预设。 东财

中国政法大学资本研究中心主任刘纪鹏：

A股需要四大革命
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