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国元视点

6月PMI回落
引发沪指震荡

周一市场低开，沪指以5日均线为中轴呈现

震荡走势，创业板指数则依托5日均线震荡上行，

面对20日均线压力，多次反复后最终站上，至尾

市，沪指收于 1995.24 点，创业板指数收于

1055.84点，成交量明显萎缩，参与反弹的热情明

显减弱。

从盘面观察，成长与周期的翘翘板效应再

现。传媒、互联网、软件服务等新兴产业被资金

深度关注，随市场整体调整之后再抢眼球，浙报

传媒、时代出版、东方财富、中青宝、网宿科技等

均再创新高，市场暴跌之后具备成长性的行业、

个股优势充分暴露出来，这也符合国家经济结构

调整的大思路。金融、煤炭等板块出现在跌幅榜

前列，官方PMI数据扩张速度放缓，使指标股的

短期反弹受到阻碍。

消息面上，6月份中国制造业采购经理指数

（PMI）为 50.1%，较上月回落0.7个百分点。从

12个分项指数来看，同上月相比，各主要指数均

有不同程度回落。其中，进口、积压订单、采购量

和生产经营活动预期指数回落幅度超过2个百分

点；生产指数、新订单指数、新出口订单指数降幅

超过1个百分点；其余指数降幅在1个百分点之

内。6月份PMI指数回落，而且主要指标普遍回

落，表明未来经济有一定下行压力。

6月PMI再次验证经济下行的压力，虽有压

力的暂缓，但周期类的板块在短期市场内也难有

大的作为。而创业板与主板巨大落差，也使得市

场“恐高”情绪尤甚，短期中小盘普涨行情也很难

持续，将转为寻找有安全垫的行业和个股，以新

兴战略产业为代表的行业将成为是承载中国梦

之地，其中的传媒娱乐、互联网等不乏有强势品

种出现。 国元证券

上证指数：
开盘：1965.99 最高：1995.92
最低：1957.57 收盘：1995.24
涨跌：16.04 成交：627.12亿元
上涨：757家 下跌：159家 平盘：81家

深成指数：
开盘：7649.30 最高：7725.92
最低：7544.77 收盘：7718.48
涨跌：24.01 成交：792.59亿元
上涨：977家 下跌：164家 平盘：79家
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日前，创盈投资董事长崔军指出，

A 股下轮牛市想象空间巨大。2013 年

6 月 25 日沪深 300 指数最低 2023 点的

估值平均市盈率为 8.25 倍，市净率为

1.218 倍，估值比 2008 年沪深 300 指数

1606 点的估值低估超过 30%。崔军表

示，2008年底上证指数跌到1664点时，

市值约为 10 万亿元，当年国内生产总

值（GDP）为31 万亿元，市值GDP比值

为 0.32。假设今年我国 GDP 增速为

7.5%，那全年 GDP 水平为 50.69 亿，市

值 GDP 比值将为 0.37，如果股票市值

达到GDP的1到1.5倍左右，股市的市

值将上涨170%到305%。 吴昊

创盈投资董事长崔军：

A股下轮牛市想象空间巨大

一家之言

从昨天开始，股市就进入今年下

半场。回顾上半年A股走势，可谓跌

宕起伏，个股也差别巨大。据凤凰财

经调查结果显示，上半年超过8成投

资者亏损，最终赢利的不足 6%。这

个结果非常残酷。这也说明了，即便

在今年一季度开始大盘大涨的时候

赚了钱，但如果没有及时从金融地产

这类权重股上撤离，并且及时介入以

创业板为首的小盘股行情中，那么最

终还是会将赢利回吐，使得上半年最

终两手空空。因此如何根据行情变

化及时调整操作策略非常重要。那

么，下半年投资者又该如何优选操作

策略呢？

名博点津

抓小放大的意思，就是下半年主

要操作策略之一，是继续抓小盘股，放

弃大盘蓝筹股。6月19日李克强总理

在国务院常务工作会议上关于“用好

增量、盘活存量”的发言，给下半年的

货币政策定下了紧缩基调。在最高决

策层战略调控意图下，央行下半年总

体上将会执行紧缩政策。由于从源头

上拧紧了资金龙头，下半年股市资金

面将更加紧张。虽然六月最后一周大

盘暴跌，但证监会并没有就新股重启

问题有什么新的表态，反而认为行情

已经初步企稳，这说明从七月份以后，

新股重启有望正式开闸。这将使本已

紧张的资金面再度遭遇抽血压力。另

外加上热钱撤离，股市下半年资金面

将比上半年明显偏紧。因此，下半年

主要操作策略之一，就是要抓小放大。

除旧迎新有二层意思。第一层意思

是放弃传统产业股，选择战略性新兴产

业股。中央最高决策层货币紧缩的目的

很清楚，就是要挤金融泡沫，倒逼产业结

构转型。因此智能手机、手游和新型互

联网为主的消费电子、节能环保、3D打

印、新文化、医疗保健、智慧城市、大数

据、特斯拉产业链等代表战略性新兴产

业的小盘股，有望得到资金的继续关注。

第二层意思是淘汰上半年涨幅已

大的小盘股，迎接下半年即将上市的

低估值优质新股。十月份，中共十八

届三中全会将召开，届时将定调中国

未来新的发展和改革思路，这种重大

会议正式召开前，股市一般会提前发

动新的维稳行情。而历史经验表明，

当大盘经过大幅调整重新启动行情

时，小盘新股常常会成为行情启动急

先锋。因此，下半年主要操作策略之

二，就是要除旧迎新。

淘金客

下半年操作策略一：抓小放大

下半年操作策略二：除旧迎新

数据显示，2013年 7月份首发原

股东限售股的解禁市值为7151.44亿

元，比 6月份增加6617.24亿元，为其

13倍多。股改、增发等部分的非首发

原股东解禁市值为352.20 亿元，比 6

月份减少 26.12 亿元，减少幅度为

6.90%。7月份合计限售股解禁市值为

7503.64 亿元，比 6月份增加 6591.12

亿元，为其8倍多。7月份解禁市值环

比剧增，目前计算为2013年月度最高

值，也是2010年12月份以来单月解禁

市值最高值。 张刚

7月限售股解禁市值创两年半新高
特别报道

上半年超过8成投资者亏损 根据行情变化及时调整策略非常重要

下半年操作策略如何优选？

尽管6月大盘经历大幅跳水，但在

上半年整体结构性行情中，成长股表现

仍然最为突出。大摩华鑫基金投资部

总监、大摩成长、大摩领先基金经理钱

斌指出，成长股行情将会贯穿全年。

面对经济增速下滑、内外需求放缓

等多种挑战，钱斌认为靠投资拉动经济

的时代已经过去，现在是以新兴和消费

为代表的成长股时代，成长股大幅上扬

是趋势所在。他坦言，对成长股的偏好

从2010年就开始了。而对于成长股，钱

斌的野心确实不小。当大多数人满足

于三四倍增长的时候，钱斌却宣称，投

资成长股就是要寻找那些有十倍成长

空间的个股，寻找那些市值在100亿元

左右，未来可以增长到千亿元市值的公

司，就像2004年时的苏宁电器、2006年

的上海家化。 荀亚丽

大摩华鑫基金投资部总监钱斌：

下半年布局“十倍成长股”

大腕飞镖
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