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发行总量

申购价

格（元）
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（万股）

申购资金上

限（万元）

申购日期

中签结果

日期

发行市

盈率（倍）

网下发行

量（万股）

网上发行

量（万股）

３００１４５

南方泵业

３９９ １６０１ － － － ２０１０－１１－２９ ２０１０－１２－２ －

３００１４４

宋城股份

８４０ ３３６０ － － － ２０１０－１１－２９ ２０１０－１２－２ －

３００１４３

星河生物

３４０ １３６０ － － － ２０１０－１１－２９ ２０１０－１２－２ －

００２５１９

银河电子

３４８ １４１２ － － － ２０１０－１１－２４ ２０１０－１１－２９ －

００２５１８

科士达

５７４ ２３２６ － － － ２０１０－１１－２４ ２０１０－１１－２９ －

００２５１７

泰亚股份

４４０ １７７０ － － － ２０１０－１１－２４ ２０１０－１１－２９ －

００２５１６

江苏旷达

１０００ ４０００ － － － ２０１０－１１－２４ ２０１０－１１－２９ －

６０１８８０

大连港

６００００ ６００００ － － － ２０１０－１１－２３ ２０１０－１１－２６ －

００２５１５

金字火腿

３７０ １４８０ ３４．００ １．４０ ４７．６０ ２０１０－１１－２２ ２０１０－１１－２５ ６５．３８

００２５１４

宝馨科技

３３９ １３６１ ２３．００ １．３０ ２９．９０ ２０１０－１１－２２ ２０１０－１１－２５ ４８．９４

００２５１３

蓝丰生化

３７８ １５２２ ４３．２０ １．００ ４３．２０ ２０１０－１１－２２ ２０１０－１１－２５ ４０．３７

００２５１２

达华智能

６００ ２４００ ２６．００ ２．４０ ６２．４０ ２０１０－１１－２２ ２０１０－１１－２５ ７６．４７
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百姓投资

世界主要指数一周表现

美元指数：本周连续上升后小幅回落，

短线仍有下跌可能，但幅度不会太大。

美黄金：本周大幅下跌后有所反弹，短

线仍面临压力，后市不确定性较大。

道琼斯：本周大幅下跌后出现反弹，短

线仍有反弹机会，但中期仍将震荡整理。

恒生指数：本周连续调整，短期仍未企

稳，但中期趋势仍可保持乐观。

新股发行提示

制作：

本报信息部

急涨急跌后皆有余韵

金百灵投资 秦 洪

本周

A

股市场出现了先抑后扬的

走势

，

尤其是本周末上证指数在一度

探底后出现了企稳回升的走势

，

从而

使得上证指数日

K

线图渐有重归强势

的态势

，

那么

，

如何看待这一信息呢

？

急跌后总会生产自救

从以往经验来看

，

每一波

A

股市

场在急跌后

，

尤其是持续盘升的急

跌

，

往往均有着反弹的趋势

。

比如说

在

1996

年

12

月

16

日的

《

人民日报

》

特约评论员文章使得大盘一度出现

了持续跌停板的态势

，

但在

12

月

18

日就出现了低开后企稳回升的趋势

，

并经过一月有余的震荡之后就迅速

飙升

。

再比如说

2007

年

5

月

30

日的

上调印花税

，

使得市场强势行情迅速

降温

，

个股一度急跌

。

但

6

月

5

日

，

A

股市场就企稳回升

，

并迅速再度拉开

了蓝筹股的牛市周期

。

之所以如此

，

盖因急跌只是先知

先觉的资金能够顺利出逃

，

但大多数存

量资金难以全身而退

，

故需要生产自

救

，

以减少急跌所带来的损失

。

更为重

要的是

，

一些政策信息引发的大盘急

跌

，

可能并不会改变市场的运行主线

，

因为真正牵引市场运行主线的力量来

源于经济增长周期

、

上市公司业绩成长

趋势以及货币政策的导向

。

所以

，

仅仅

针对市场的炒作所带来的一些政策

，

可

能并不会改变市场的运行趋势

。

故存量

资金能够迅速组织起生产自救

，

从而推

动着行情再度渐趋活跃

。

关注 A 股扬升主线

当然

，

以往的走势也显示出

，

A

股市场也有过急跌后

，

大盘虽然有所

反抽

，

但随之就进入到深幅调整的走

势中

。

比如

2000

年

6

月

14

日

，

因国

有股减持办法出台

，

A

股市场出现了

急跌的走势

，

随后在次日虽有所反

抽

，

但由此拉开了长达

5

年的熊市行

情

。

再比如说

2007

年

10

月

17

日

，

上

证指数开始调整

，

次日急跌

，

随后在

2007

年

10

月

23

日虽然有所回升

，

但

却拉开了调整一年的超级熊市

。

之所以如此

，

主要是因为这些急

跌的诱因

，

是在于牵引

A

股市场涨升

主线的核心原动力出现了削弱的趋

势

。

比如说

2000

年

6

月份的急跌

，

不

仅仅在于货币供应量的减少

，

而且还

在于当时我国经济缺乏强有力的增

长引擎

，

A

股市场承担不起估值高企

的上市公司股价

。

而在

2007

年下半

年

，

则是持续的上调存款准备金率

，

证券市场的资金面面临着较大的压

力

。

众所周知的是

，

二级市场股价是

需要资金面维持的

，

因此

，

只要资金

面出现大的问题

，

那么

，

证券市场的

股价就会暴跌

，

尤其是在估值高企的

情况下更是如此

。

货币紧缩抑制弹升空间

综上所述

，

不难看出

，

A

股市场

的急涨转为急跌的诱因主要有两种

，

一种是直接针对证券市场本身的一

些政策因素

，

急跌只是改变了短线的

运行

，

并迅速会回归到原先的证券市

场运行大趋势中

。

2006

年

12

月

、

2007

年

“

5

·

30

”

就是如此

。

另一种则是由证

券市场资金面以及宏观经济增长转

变而出现的急跌

，

这两种因素都会对

市场造成持久的压力

。

反观目前

A

股市场

，

上周末的急

跌可能是针对货币紧缩预期而带来的

调整

，

尤其是物价指数的持续涨升

，

使

得主流资金对未来央行进一步的货币

紧缩政策有了更强的预期

。

在此背景

下

，

大盘自然出现了高位回落的走势

。

但是

，

也有观点认为

，

考虑到当前保经

济增长的大方向等因素

，

后续的进一

步货币紧缩政策并不会出现

。

由此可见

，

当前货币政策的分

歧

，

将是影响着对

A

股市场急跌后

能否迅速重归上升通道的核心要

素

。

如果紧缩政策预期派占了上风

，

或者紧缩政策成为现实

，

那么

，

大盘

将在震荡后再度探底

。

反之

，

市场有

望重返上升通道

。

而就目前来看

，

紧

缩政策的后续措施有可能加码

，

尤

其是在物价指数高企不下的大背景

下更是如此

。

不过

，

有意思的是

，

从前文提及

的历史走势来看

，

无论是什么样的结

果

，

急跌后都会有反抽

，

都会有余韵

。

所以

，

周末的震荡回升也在预期之

中

。

然而

，

考虑到后续的政策紧缩风

险

，

投资者还是应保持谨慎为宜

，

在

消息面趋于明朗后

，

再行加仓不迟

。

期指 11月合约谢幕 多方一败涂地

东方证券研究所 高子剑 胡卓文

11

月合约本周结算。

10

月

14

日

多方开始疯狂做多， 而本周二现货指

数却一举跌破

10

月

14

日的价格。

10

月

14

日期指

11

月合约升水

0.80%

，

到

11

月

16

日升水仅剩

0.01%

， 可谓

“升水进去，价平出来”。现货下跌与价

差收敛， 导致多方的亏损比例节节攀

高， 从上周五的

91.6%

到周一的

92.1%

，再飙升到周二的

98.7%

。 这也

彻底宣告多方以亏损结束

11

月合约，

多方的不理性最终只能自尝苦果。

其实就在本周，

11

月合约的多方

还有不理性的时候。本周一，期指早盘

平均升水

0.49%

，

10

点

55

分升水达

到

1%

。 在仅有

4

天就结算的背景下，

这么高的升水， 多方不被教训实在说

不过去。

本周五，现货市场呈现尾盘拉升，

但

11

月合约的贴水则扩大到

1.68%

。

我们认为，这属于正常现象，因为股指

期货用最后两小时作为结算价， 现货

市场虽然拉升， 但期货结算时却选择

的是较低的平均价。昨日，中金所公布

的结算价为

3120.73

点， 而股指期货

收盘为

3121.8

点，二者十分接近。 这

就是周五下午

11

月合约涨幅跟不上

现货的原因。

本周，

12

月合约升水依旧高涨，

显然没有吸取

11

月合约的教训。周一

到周五收盘的价差都在

1%

以上，周

五甚至达到

2%

以上。 全周升水的平

均值为

1.55%

。 这样的升水幅度表现

为市场的过度做多， 但盘势更像是空

方主导。 周一早盘期指走势呈现“

V

”

字型，

10

点

25

分是最低点；而持仓量

则是“

∧

”字型，

10

点

30

分是最高点，

几乎与价格的拐点一致。 这就说明早

盘先是空方加仓， 导致价格下跌和持

仓量上升。接下来空方获利了结，价格

上升和持仓量下跌。

本周二也是空方占优。 周二的持

仓量有两座山，一个在早上，一个在下

午。早上的山对应的是上涨，下午的山

对应的是下跌。 不过早上的山峰（

10

点

45

分，

28307

手） 低于下午的山峰

（

14

点

25

分，

29454

手）， 这就说明上

涨的力量小于下跌，空方的力量更大。

股指期货市场最近上演的故事，

半年前早就上演过了。 现在下跌被我

们预料到了，接下来，会跌到哪里，跌

多久呢？ 我们再从已经上演过的剧本

来找答案。 今年

5

月

10

日以后，价差

虽然回到套利成本以下， 但是大部分

时间都是升水，鲜有贴水。 等到

7

月

7

日，

7

月合约贴水

0.47%

， 接下来的

6

个交易日，

5

个贴水，这是一段连续贴

水。 而沪深

300

指数在

7

月

5

日跌至

最低点，随后展开强劲反弹，相比股指

期货价差由正转负的时间就差一天。

由此，我们认为，当前股指期货的

高升水没有结束， 预示大盘还有回调

压力。只有当价差出现贴水，多方彻底

认输时，大盘才能真正见底。

伦敦铜：受美元反弹等因素影响，铜价

较前期高点大幅回落，短线暂获得支撑。

美原油：本周大幅下跌后有所反弹，短

线仍面临较大压力。

（万 鹏）

调整难言结束 耐心等待“冬播”

证券时报记者 汤亚平

冬播春收， 是中国股市基本不变

的主旋律。 正当投资者满怀信心看好

跨年度行情的时候， 却迎来市场先生

的当头棒喝

!

客观上，这种宣泄式调整

会催生“冬播”机会，但大家需耐心等

待，精选品种，备战冬播春收。

跨年度行情再现“哑火”

进入

11

月， 我们就提醒投资者，

虽然当前国内外环境为

A

股跨年度

行情创造了条件，但我们仍然认为，跨

年度行情需由慢牛走出。

记得去年

11

月， 行情异常火爆，

券商、 基金及股民都对跨年度行情几

乎形成一致预期。 我们在去年

11

月

22

日刊载的《慢牛：跨年度行情的必

然选择》 一文中及时指出， 欲速则不

达，只有慢牛才会有跨年度行情。接下

来两天后的

11

月

24

日， 上证指数摸

高

3361

点，跨年度行情突然“哑火”，

3361

点成阶段高点。

今年

11

月情况与去年类似，上

证指数

6

个交易日内连续跌穿

3100

点、

3000

点和

2900

点关口，最低跌至

2806

点， 离

2800

点仅一步之遥。 同

时，两市成交持续萎缩，创出今年

10

月

11

日以来的地量， 表明目前市场

调整仍未结束。 统计还显示，

11

月

12

日至

17

日，

A

股总市值从近

30

万亿

降至

26.7

万亿，近

3

万亿市值在此期

间人间蒸发， 俨然一个较小规模的

“

5

·

30

”行情。 严酷的事实告诉我们，

由于跨年度行情处于两个年度的交

替时节，从宏观经济指标、财政货币

政策到银行回笼资金以及上市公司

经营业绩等都可能出现变化，因此往

往充满变数。

导致跨年度行情突然“哑火”的原

因很多， 但本质上还是股票价格上涨

过快。证券时报信息部统计数据显示，

截至今年

10

月底， 可比的

1483

只

A

股中， 已有

748

只股票的股价超越

6124

点时的高点，占比为

50%

。其中，

医药生物、家用电器、交运设备和信息

设备等行业超越

6124

点的股票数量

分别达到

91

只、

16

只、

49

只和

32

只，

在行业中占比高达

78%

、

66%

、

65%

和

65%

，遥遥领先于其他行业。

行业指数方面， 稀土永磁概念指

数今年

6

月末仅为

1075.88

点， 至

10

月底达到了

2602.65

点， 仅仅半年时

间，指数上涨了

1.42

倍，仅

10

月份以

来稀土永磁指数 涨幅 已 经 高 达

34.27%

。 锂电池概念指数

6

月末为

925.04

点， 至

10

月底达到了

1389.75

点，相比

6

月末上涨了

51.21%

。 装饰

园林概念指数

6

月末仅为

1086.14

点， 至

10

月底达到了

1865.28

点，相

比

6

月末上涨了

72%

。 数据表明，所

有概念指数涨幅都远高于同期上证指

数

24.78%

的涨幅。

总体来看，我们认为，目前股市调

整，与近年来的每次调整，并没有什么

本质的区别，只是股指站得越高，风险

越大；个股涨得越快，跌得越凶。 值得

警惕的是， 这次调整以创业板为首的

中小盘个股未能进行充分调整， 为后

市调整留下了隐患。

宣泄式调整催生“冬播”

宣泄式调整， 是中国证券市场近

年出现的怪象。

2006

年至今年的

5

年

间，每次调整都是宣泄式的。据记者初

略统计， 以上证指数为例，

2006

年单

日跌幅

3%

的调整达

6

次， 单日暴跌

5%

以上的

2

次；

2007

年单日跌幅

3%

以上的达

16

次，单日暴跌

8%

以上的

2

次；

2008

年单日跌幅

3%

以上的达

43

次，单日暴跌

5%

以上的

13

次、

6%

以上的

6

次；

2009

年单日跌幅

3%

以

上的达

13

次， 单日暴跌

5%

以上的

3

次；

2010

年迄今单日跌幅

3%

以上的

7

次，单日暴跌

5%

以上的

2

次。

近几年出现的宣泄式调整是值得

引起重视的，究其原因是“全民投机”，

即使实力雄厚的机构， 也为了自身利

益的最大化而放弃价值投资原则，甚

至内幕交易屡禁不止，造成市场动荡、

大起大落。 国务院办公厅日前转发证

监会等部门 《关于依法打击和防控资

本市场内幕交易意见》，就依法打击和

防控内幕交易工作进行了统筹安排和

全面部署。《意见》指出，依法打击和防

控资本市场内幕交易，一直是证监会、

公安部、监察部、国资委、预防腐败局

等部委近年来的重点工作。 这一说法

印证了近几年出现的宣泄式调整怪象

的根源。 但今年的宣泄式调整比往年

也有不同之处。

从调整频率看， 假定单日跌幅

3%

以上为宣泄式调整， 那么这次宣

泄式调整与

2006

年、

2009

年类似，但

没有

2007

年、

2008

年那样剧烈、频

繁。 即使后市还会有宣泄式调整，但

年内单日跌幅

3%

以上的次数不会超

过去年， 更不会出现

8%

以上的崩盘

式暴跌。

从调整形态看， 这次宣泄式调整

已经使大盘短期趋势发生变化， 年线

上方数万亿的成交量将形成反压，调

整的时间相对要长些。加之临近年底，

面对治理通胀下政策面的不确定性，

市场需要经历一段时间的观察期，未

来市场能否再度走强， 需要宏观政策

面以及资金面的进一步配合。 因此，

A

股整体进入调整整固期可能性加大，

这也为投资者提供了一段难得的 “冬

播”机会，大家需耐心等待，精选品种。

从调整性质看， 这次宣泄式调整

主要是对政策预期突然转向的情绪宣

泄，而非

2007

—

2008

年大牛市高风险

的持续集中释放。 这次宣泄式调整是

对前期许多个股、 板块涨幅过大的纠

偏，而非对整体估值过高的修复。但市

场挤泡沫的过程也是一个 “冬播”过

程，有利于春节后催生“春季攻势”行

情。

哪几类品种可望“春收”

我们曾将当前调整看法概括为：

蓝筹股不怕调，调整幅度有限；题材股

调不怕，热点多多；成长股怕不调，越

不调风险越大，越调机会越大。现在看

来，“调不怕”的题材股、“怕不调”的成

长股果然再现强势，增加了“冬播”的

复杂性。

其一，立足业绩增长的根基。投资

者应当立足业绩增长的确定性来挖掘

行业和个股机会， 确定性是未来配置

的主基调， 有望在未来的年报行情中

有所斩获。 从中期角度可以关注景气

度较高的行业，如核电、高铁、高端制

造等板块；从三季报情况来看，可以关

注科技类板块如软件、 电子元器件和

信息产业等细分行业个股。 这些行业

板块年报业绩的增长是较为确定的。

其二，紧扣“十二五” 规划主线。

年末市场风格和主题难以发生转换，

新经济和大消费仍然是市场的主线。

新兴产业、 大消费有持续的利好政策

刺激，是需要适当配置，但这两个行业

的估值水平已经透支了未来的成长空

间。 而投资品行业已经具备了潜在投

资机会，年初新的投资规模将确定，可

以逢低适度建仓。

其三，关注低估值的蓝筹板块。毫

无疑问， 年末的震荡调整与机构的调

仓换股有关。现在问题是，机构真的会

抛弃低估值的大蓝筹而选择高估值的

小盘股吗？ 明年年报行情还会复制去

年高送转高回报的小盘股大戏吗？ 我

们保留对高价小盘股越不调风险越

大，越调机会越大的观点。投资者应防

备主力声东击西，“明修栈道、 暗渡陈

仓”。 此外，由于普通投资者信息来源

有限，应警惕高成长高送转个股陷阱。

期指一周看台

■
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